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En este artículo se pretende 
analizar con cierta perspectiva 
la evolución del crédito bancario 
en estos dos países. El objetivo 
es doble, analizar los principales 
elementos que han incidido en la 
actividad crediticia desde el inicio 
de la crisis y discutir las perspec-
tivas en la concesión de crédito 
dados los cambios en el sector 
financiero y el nuevo entorno re-
gulatorio. El artículo se compo-
ne principalmente de dos partes, 
una primera en la que se descri-
ben los principales elementos de 
cada una de las fases de la crisis 
financiera y su incidencia sobre 
el crédito bancario y una segun-
da sección donde se abordan los 
principales cambios en el sector 
bancario y se describen algunas 
de las perspectivas para la provi-
sión de crédito que comienzan a 
vislumbrarse en estas economías. 

II.  La evoLucIón deL 
crédIto bancarIo 
en estados unIdos y 
reIno unIdo durante 
La crIsIs fInancIera

La crisis financiera de los úl-
timos años ha tenido distintas 
fases en función de la situación 
de los mercados, las fuentes de 
riesgo y la reacción de las auto-
ridades. Desde el punto de vista 
del crédito bancario se pueden 
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La crisis financiera ha supuesto una 
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la crisis han tenido que ajustar su actividad 
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regulatorios y una mayor presencia de la in-
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el Reino Unido, países más avanzados en el 
ciclo económico ofrece una panorámica re-
levante para analizar los cambios que se han 
experimentado en los mercados de crédito y 
el escenario de futuro en el crédito bancario. 
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Recent financial crisis have implied a deep 
transformation on banking intermediation. 
Along this period banks had to adjust their 
activities and once they have assimilated the 
consequences of the crisis they need to re-
oriented their strategy taking into account 
a different regulatory framework and higher 
competition from the capital markets. The 
recent experience in the United States and 
the United Kingdom –both economies that 
are in an advanced phase of the economic 
cycle– provide us with a good overview 
to identify the main changes in the credit 
markets and future trends in bank lending. 
the credit market. 
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I. IntroduccIón 

LA crisis financiera en la que 
se han visto envueltas la ma-
yoría de las economías mun-

diales ha provocado cambios de 
gran magnitud en el comporta-
miento de los agentes económi-
cos. Uno de los más afectados, 
por encontrarse en el epicentro 
de la crisis y por los cambios en 
las normas que regulan su com-
portamiento, ha sido el sector 
bancario; en especial en aquellos 
países como Estados Unidos y 
Reino Unido, donde las activida-
des de las entidades financieras 
presentaban un mayor grado de 
complejidad y sofisticación.

Esta transformación en las acti-
vidades de intermediación del sec-
tor bancario aún no ha finalizado, 
ya que las modificaciones regula-
torias aún no se han implementa-
do plenamente y todavía se están 
discutiendo algunas normas como 
las relativas a los requerimientos 
de deuda con absorción de pérdi-
das. No obstante, los principales 
elementos del nuevo marco regu-
latorio ya están definidos y algu-
nos países, como Reino Unido o 
Estados Unidos, cuyas economías 
se encuentran en un estado cíclico 
suficientemente avanzado como 
para valorar el papel de interme-
diación de las entidades bancarias 
en este nuevo entorno. 
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de observar en el gráfico 1. A 
finales de 2007 el volumen de 
préstamos bancarios crecía alre-
dedor del 9 por 100 en Estados 
unidos y superaba el 13 por 100 
en Reino unido. Sin embargo, 
desde mediados de 2008 se pro-
dujo una fuerte desaceleración 
hasta registrarse tasas negati-
vas, si bien con distinta intensi-
dad en ambos países. Mientras 
en Estados unidos la mayor 
tasa de contracción del crédito 
se produjo en octubre de 2009 
y se recuperó más rápidamente y 
con mayor intensidad, en Reino 
unido la caída fue de menor in-
tensidad, pero manteniendo una 
atonía continuada hasta media-
dos del año 2013. La diferente 
evolución de las cifras agregadas 
es debida a un comportamiento 
desigual por componentes, en 
particular en el caso del crédito 
hipotecario como se puede ver 
en los gráficos 2 y 3. Mientras 
que en Estados unidos este llegó 
a caer a tasas cercanas al 8 por 
100 en Reino unido no llegó a 
descender en ningún momento. 
Sin embargo, en el caso de los 
préstamos destinados a empre-
sas contribuyeron negativamente 
a la evolución global en ambos 
países (1).

que se extiende a nivel global, se 
inician los primeros pasos para 
una respuesta coordinada que 
pasa por la recapitalización de las 
entidades bancarias con fondos 
públicos, la concesión de garan-
tías a los títulos de deuda emiti-
dos por las entidades bancarias y 
una relajación sin precedentes en 
las condiciones monetarias y en el 
acceso a la liquidez de los bancos 
centrales.

En este contexto, tanto las 
entidades bancarias de Estados 
unidos como las  de l  Re ino 
unido experimentan una fuerte 
contracción del crédito al sector 
privado que obedece tanto a fac-
tores de oferta (se encarecen o 
incluso desaparecen varios mer-
cados de financiación bancaria, 
entre ellos los préstamos inter-
bancarios) como a factores de 
demanda (se reduce la demanda 
solvente dado el deterioro de la 
situación económica). 

Esta contracción no se cir-
cunscribió a estos dos países, 
sino que la evolución del crédi-
to total en las cuatro principa-
les economías avanzadas sufrió 
significativos descensos desde 
finales de 2007, como se pue-

distinguir tres períodos claramen-
te diferenciados: i) una primera 
fase inicial entre 2007 y 2009 
con fuertes dudas sobre la situa-
ción de las entidades financieras, 
ii) un período entre 2010 y 2011 
caracterizado por la estabiliza-
ción del sector bancario y la in-
cidencia de la crisis soberana en 
la zona del euro, y iii) el período 
más reciente en el que algunos 
países –como Estados unidos y 
Reino unido– cuyas economías 
empiezan a vislumbrar una si-
tuación cíclica distinta y en el 
que las entidades empiezan a 
tomar decisiones estratégicas 
para adaptarse al nuevo entorno 
regulatorio.

1.   La crisis financiera y 
las medidas iniciales 
para contener la 
inestabilidad

A finales de 2007 y principios 
de 2008, en un contexto de cam-
bio de ciclo en las condiciones 
monetarias de Estados unidos, 
se ponen de manifiesto dificul-
tades en varios inversores, como 
fondos y bancos de inversión, 
motivadas por la valoración de 
sus carteras inmobiliarias, en es-
pecial en los segmentos de mayor 
riesgo y menor calidad conocidos 
como hipotecas subprime. Estas 
pérdidas pronto se extienden a 
otros agentes a nivel internacional 
y ponen de manifiesto una inco-
rrecta valoración del riesgo en la 
concesión del crédito, así como 
la opacidad y falta de homoge-
neidad en las cuentas de algunas 
entidades. La reacción inicial de 
las autoridades de Estados unidos 
contribuye a este clima de incer-
tidumbre, ya que pasa de resca-
tar algunas de las entidades con 
problemas (como el banco de 
inversión bear Stearn) a permitir 
la quiebra del banco de inversión 
Lehman brothers. En esta situa-
ción de elevada incertidumbre, 

GRáFICO 1
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so y muchas entidades necesitan 
recurrir a las garantías que ofrece 
de modo extraordinario el sector 
público para colocar sus títulos a 
los inversores.

De este modo se configura un 
escenario en el que las entidades 
sufren un encarecimiento de su 
coste de financiación –afectan-
do a su capacidad de oferta– y en 
el que fruto de la incertidumbre 
económica la demanda de crédito 
se reduce. Este panorama queda 
reflejado en las encuestas que con 
carácter trimestral realizan, tanto 
la Reserva Federal como el banco 
de Inglaterra y en las que se cons-
tata durante ese período un con-
siderable deterioro tanto de las 
condiciones de oferta como de 
las de demanda (véase gráfico 5).

En este contexto se resiente 
la rentabilidad de las entidades 
(véase gráfico 6) y se genera una 
reducción en el capital de los 
bancos que disminuye el margen 
para asumir riesgos, siendo, por 
tanto, necesaria la inyección de 
capital por parte del sector públi-
co para mantener la credibilidad 
en el sector (3). En este marco se 
reduce significativamente el flu-
jo de crédito destinado al sector 
privado y los bancos aumentan 
la parte de su balance destinada 
a segmentos con menor riesgo 
como la deuda pública o activos 
con garantía del gobierno. 

2.   La estabilización del 
sector financiero: 
una recuperación del 
crédito asimétrica

La estabilización del sector 
bancario, unido a las medidas 
de estímulo fiscal y monetario, 
permite que en Estados unidos 
la situación económica comien-
ce a mejorar, la morosidad no 
siga aumentando y los bancos se 
vean más predispuestos a asumir 

unos volúmenes muy inferiores 
a los del pasado. Mantienen su 
dinamismo las titulizaciones hi-
potecarias con garantía de las 
agencias de semipúblicas (tam-
bién conocida como GSE) (2). Por 
su parte, los mercados de deuda 
bancaria no colateralizada tam-
bién sufre un importante retroce-

Por otro lado, en el gráfico 4 
se puede ver la evolución de los 
mercados de financiación banca-
ria durante la crisis financiera. En 
el caso de Estados unidos, algu-
nos mercados como los de pro-
ductos estructurados o los de las 
titulizaciones hipotecarias prácti-
camente desaparecen o presentan 
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GRáFICO 3
REINO UNIDO: CONTRIBUCIONES AL CRECIMIENTO DEL CRÉDITO 
BANCARIO AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO
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cia de los bancos americanos, se 
ven afectados por la crisis sobe- 
rana en esta zona. Por otro lado, 
el proceso de reestructuración 
bancaria avanza de un modo 
más lento y, de hecho, tan solo 
alguna entidad de las que han 
recibido ayudas de capital pú-
blico logra comenzar a devolver 
estos fondos. 

Adicionalmente, cabe desta-
car que en este país se reduce 
de modo significativo la hetero-
geneidad bancaria y es reducida 
la presencia de entidades de pe-
queño tamaño especializadas en 
la concesión de crédito a deter-
minados segmentos, en contras-
te en EE.uu. donde entidades 
como los community banks de- 
sempeñan un papel muy activo en 
la concesión de créditos a peque-
ñas empresas (7). En este marco 
las autoridades británicas tratan 
de incorporar nuevos participan-
tes especializados destacando, 
por ejemplo, la privatización de 
Northern Rock a virgin, entidad 

americanos señalan un fuerte 
proceso de desapalancamiento 
que viene motivado no solo por 
las características de las hipote-
cas en ese país, que posibilitan 
que en muchas situaciones pue-
da cancelarse la deuda con la 
entrega de la vivienda (6), sino 
también por una reducción en 
las peticiones de financiación, un 
menor uso de las líneas de cré-
dito y una mayor propensión en 
el ritmo de amortización de los 
préstamos. Estos cambios sugie-
ren que tras la crisis financiera 
parece haberse registrado una 
reducción en la propensión al 
endeudamiento por parte de los 
hogares americanos, algo que 
en cierto modo podría explicar el 
menor dinamismo del consumo 
de esa economía en el período 
más reciente.

En el caso del Reino unido el 
contexto es distinto, ya que por 
un lado las entidades bancarias 
presentan una mayor exposición 
a la zona del euro y, a diferen-

mayores riesgos. Esta tendencia, 
unida a un esfuerzo por parte 
de la industria en la contención de 
costes genera una recuperación 
en los beneficios que posibilita 
que las entidades bancarias lo-
gren devolver las inyecciones de 
capital que habían recibido. En 
este contexto, la actividad credi-
ticia inicia una senda de recupe-
ración. 

En cualquier caso, durante 
este período la situación no llega 
a normalizarse y, amplios seg-
mentos, como gran parte de los 
créditos a la vivienda a través de 
las garantías que ofrecen las GSE 
a las titulizaciones o los présta-
mos a estudiantes (4) aumentan 
gracias a que cuentan con algún 
tipo de garantía por parte del 
sector público. Adicionalmente, 
también se detectan ciertos 
cambios en los patrones de de-
manda de financiación. Así, tal y 
como señalan la Reserva Federal 
de Nueva York (5), los datos del 
Panel de crédito de los hogares 
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2010, el Tesoro británico inició 
una serie de medidas destinadas 
al apoyo a las pymes, centrándose 
en dos ámbitos: i) el refuerzo del 
capital de empresas de reciente 
creación y en sectores con pers-
pectivas de crecimiento eleva-
das (programas Business Angel 

tren dirigidas específicamente a 
aumentar el flujo de crédito al 
sector privado. En concreto, Reino 
unido puso en marcha diferen-
tes medidas con el objetivo de 
fomentar el acceso a la financia-
ción de las empresas, en particu-
lar de las de menor tamaño. En 

que pretende especializarse en la 
concesión de créditos a pymes. 

Al mismo tiempo, una vez es-
tabilizados los problemas en el 
sector bancario las autoridades 
comienzan a plantearse iniciati-
vas de estímulo que se encuen-

GRáFICO 5
ESTADOS UNIDOS Y REINO UNIDO: ESTÁNDARES Y DEMANDA DE CRÉDITO A EMPRESAS
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a empresas no financieras a tra-
vés de la reducción de sus costes 
de financiación mediante el in-
tercambio colateral. El programa 
fue identificado como un factor 
importante en la reducción de 
los costes de financiación ma-
yorista y de los tipos aplicados a 
los hogares y tuvo un efecto po-
sitivo inicial en el volumen total 
de crédito concedido por las en-
tidades asociadas. Sin embargo, 
no tuvo el impacto esperado en 
el crédito destinado a empresas, 
motivo por el cual a finales de 
2013 se extendió el programa 
excluyendo el hipotecario (8) y 
centrándolo exclusivamente en 
la concesión a empresas, y, a 
comienzos de 2015, se volvió 
a limitar, en esta ocasión inclu-
yendo únicamente los présta-
mos a pymes. 

3.   La situación reciente: 
recuperación 
heterogénea entre 
sectores 

Los últimos datos sobre la 
evolución del crédito en Estados 
unidos y Reino unido arrojan 
una situación bastante diferente 
que contrasta con la similitud en 
la posición cíclica de estas eco-
nomías.

En el caso de Estados unidos 
se observa como todos los seg-
mentos del crédito se encuentran 
en tasas positivas, siendo el des-
tinado a préstamos hipotecarios 
el último en registrar crecimien-
tos positivos. Desde un punto de 
vista cualitativo, las condiciones 
de concesión de crédito, tanto 
dirigidas a los hogares como a 
empresas se han relajado sustan-
cialmente desde 2012, de hecho 
los supervisores de ese país se han 
mostrado preocupados por los 
criterios de concesión en algunos 
segmentos como los préstamos 
apalancados. 

a proporcionar al banco central 
información sobre préstamos, 
así como a publicar de forma 
detallada la remuneración de 
sus altos ejecutivos. El banco 
de Inglaterra era el encarga-
do de supervisar el programa y 
las entidades que se adhirieron 
fueron barclays, HSbC, Lloyd’s y 
Royal bank of Scotland; el banco 
Santander se adhirió en lo refe-
rente a financiación. A pesar de 
que el volumen total de présta-
mos superó su objetivo, en el 
caso concreto de las pymes este 
no se alcanzó. 

En 2012, se puso en mar-
cha el programa Funding for 
Lending Scheme con el objeti-
vo de incentivar a los bancos a 
otorgar créditos a hogares y 

co-investment Fund y Enterprise 
Capital Fund) y ii) programas para 
empresas ya establecidas, con 
dificultades para recapitalizarse 
y para acceder a la financiación 
bancaria (Business Growth Fund 
y Capital for Entreprise Fund). 
Asimismo, se establecieron me-
didas dirigidas directamente a 
fomentar el crédito bancario me-
diante programas de garantías, 
como el denominado Enterprise 
Finance Guarantee. 

A partir de 2011, se intro-
dujo el denominado «Proyecto 
Merlin», que consistió en un 
acuerdo entre el Gobierno y los 
cuatro bancos británicos de ma-
yor tamaño, por el que se com-
prometían a mejorar el flujo de 
crédito a empresas y a familias, 

GRáFICO 6
RENTABILIDAD SOBRE ACTIVOS (BANCOS EN EE.UU.) 
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III.   CAMBIOS EN LA LABOR 
DE INTERMEDIACIÓN 
DEL CRÉDITO BANCARIO: 
PERSPECTIVAS Y 
TRANSFORMACIÓN 
ESTRUCTURAL 

La crisis financiera reciente ha 
provocado una transformación 
profunda en el sector financie-
ro. En el repaso de las tenden-
cias recientes realizado en la 
sección anterior puede intuirse 
cómo tras una primera fase de 
estabilización de los bancos y 
del sistema financiero (que ori-
ginó una contracción bastante 
generalizada del crédito) poste-
riormente se produce una recu-
peración del crédito bancario de 
distinta intensidad entre países y 
entre sectores. Esta heterogenei-
dad no refleja otra cosa que la 
combinación de distintas varia-

clica de la economía. Al igual 
que en EE.uu. las titulizaciones 
hipotecarias no se han recupe-
rado, si bien, en este caso no 
ha sido necesario implementar 
garantías públicas en este seg-
mento recurriendo los bancos 
a otros productos como los 
covered bonds cuya legislación 
fue introducida en el Reino 
unido en 2008 (12). Sin embar-
go, en el caso de las empresas, 
y a pesar de las medidas lleva-
das a cabo por las autoridades 
británicas, siguen registrándose 
crecimientos negativos del crédi-
to. Esta falta de dinamismo se ha 
compensado parcialmente por 
un aumento significativo de la 
desintermediación bancaria (véa-
se gráfico 8), si bien, este tipo de 
financiación a través de los mer-
cados se encuentra más relacio-
nada con las grandes empresas. 

un análisis más detallado de 
la situación del crédito bancario 
en Estados Unidos refleja ciertos 
cambios que merece la pena se-
ñalar. En el caso de los hogares, 
a pesar de haberse recuperado 
el crédito hipotecario no parece 
haberlo hecho las colocaciones 
de titulizaciones hipotecarias sin 
garantía pública, en este sentido, 
este mercado continúa descan-
sando en el respaldo otorgado 
por las GSE. La reforma de dichas 
agencias y un mayor papel del 
mercado en la determinación 
del coste hipotecario se encuen-
tran entre los principales retos 
pendientes en la reforma finan-
ciera de este país (9). 

Por su parte, en el crédito a 
las empresas también se ha pre-
sentado el mismo proceso de 
desintermediación bancaria que 
en otras áreas, si bien, con me-
nor intensidad dado el elevado 
papel que ya tenían otras fuentes 
de financiación en los recursos 
obtenidos por las empresas (ver 
gráfico 7). Dentro de la cartera 
bancaria de créditos a empresas 
también se han observado cam-
bios, con una reducción signi-
ficativa del peso de los créditos 
dirigidos a las pequeñas empre-
sas (10), esto explica en parte el 
desarrollo de nuevas formas de 
financiación alternativas al ca-
nal bancario en este país, tal y 
como se comenta en la sección 
siguiente.

En cuanto al Reino unido, se 
ha observado una tímida recupe-
ración del crédito, si bien esta no 
ha sido homogénea en todos los 
sectores. En los últimos años se 
ha observado un aumento muy 
reducido en la financiación hi-
potecaria –a pesar del aumento 
de los precios de la vivienda en 
ese país (11)– y elevadas tasas 
de crecimiento del crédito al 
consumo tradicionalmente más 
relacionado con la evolución cí-

GRáFICO 7
FUENTES DE FINANCIACIÓN DE LAS EMPRESAS (2008-2014) 
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nados con los cambios en el nivel 
de competencia o en los incenti-
vos en la toma de decisiones de 
los gestores. En el mismo senti-
do, tampoco tratan de incorpo-
rar el efecto conjunto que todas 
las reformas y sus interacciones 
pueden tener en la estrategia de 
las entidades.

A estos cambios en el entorno 
regulatorio se une un contexto 
macroeconómico de reducido 
crecimiento y tipos de interés de 
equilibrio menores que en el pa-
sado, situación que afecta la de-
manda de crédito y los márgenes 
de la intermediación bancaria. 

Ante este marco –de menores 
márgenes, mayores costes y un 
entorno regulatorio más com-
plejo– la reacción de las entida-
des bancarias no resulta sencilla 
de anticipar, sin embargo, se 
pueden plantear algunos de los 
patrones que comienzan a vis-
lumbrarse, aunque algunos sean 
de modo muy incipiente:

— Las entidades bancarias se 
hacen más solventes, con menor 
capacidad de intermediación, 
pero con mayor resistencia ante 
los ciclos económicos (el ciclo 
crediticio debería ser de menor 
amplitud) (14).

— Revisión de las áreas estra-
tégicas en función del tipo de 
entidad: las entidades de mayor 
tamaño fomentan las economías 
de escala y el ahorro de costes, 
potenciando áreas como la ges-
tión de datos que requieren ele-
vadas inversiones tecnológicas 
pero tienen fuertes economías de 
escala. Las áreas más intensivas 
en capital o más basadas en la 
relación personal con el cliente 
son ocupadas por entidades de 
menor tamaño con un mayor 
grado de especialización o por 
participantes del sector bancario 
en la sombra que t iene que 

formación de vencimiento que 
tienen los bancos. Por otro lado, 
los requisitos adicionales a las 
entidades sistémicas, unidos a la 
introducción de un régimen de 
resolución de entidades, debe-
rían reducir las ventajas con las 
que contaban las entidades de 
mayor tamaño y provocar cam-
bios en el grado de competencia 
del sector. 

Los estudios de impacto que 
se han realizado hasta el mo-
mento para cuantificar las con-
secuencias de estas reformas en 
la provisión del crédito señalan 
un coste bastante moderado que 
resultaría ampliamente superado 
por los beneficios (13). Sin em-
bargo, estos estudios tan solo se 
centran en determinados efectos 
de carácter bastante general que 
pueden ser analizados con las 
herramientas analíticas disponi-
bles pero no pueden incorporar 
otros efectos como los relacio-

bles que están provocando una 
transformación estructural en la 
actividad bancaria en su labor de 
intermediación. 

En este sentido el primer gru-
po de factores a los que tienen 
que hacer frente las entidades 
bancarias son los relacionados 
con el cambio regulatorio. El ne-
gocio tradicional de la banca mi-
norista afronta en la actualidad 
un mayor consumo de capital en 
la toma de riesgo, al tiempo que 
se ha producido una revisión en 
la forma en la que se computa 
y mide el riesgo y se ha realiza-
do un esfuerzo de los supervi-
sores por detectar y reaccionar 
ante futuras fuentes de pérdi-
das. Adicionalmente se presta 
una mayor atención al riesgo de 
liquidez, lo que ha implicado el 
establecimiento de coeficientes 
de liquidez y financiación es-
tableciendo, por tanto, ciertos 
límites en la capacidad de trans-

GRáFICO 8
REINO UNIDO: FINANCIACIÓN A EMPRESAS
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que seguir teniendo un papel 
muy relevante en la canalización 
de fondos financiación a las em-
presas de menor tamaño, ya que 
por un lado las alternativas basa-
das en las nuevas tecnologías o 
financiación directa peer to peer 
aún se encuentran en fase inci-
piente y por otro lado, la finan-
ciación a través de los mercados 
de capitales tiene un coste de en-
trada muy elevado para este tipo 
de compañías. 

En cuanto a la financiación de 
las infraestructuras al tratarse de 
riesgos a muy largo plazo y difícil 
de estandarizar resulta un área 
en la que la participación del 
sector bancario resulta limitada. 
En este aspecto la mayoría de las 
iniciativas se centran en fomentar 
la participación de inversores de 
largo plazo, como aseguradoras 
o fondos de pensiones. Así mis-
mo, existe cierta discusión sobre 
la posibilidad de generar cierta 
homogeneización en las carac-
terísticas de la financiación para 
este tipo de proyectos de modo 
que ésta pueda canalizarse a tra-
vés de los mercados financieros.

bancarios dentro de las iniciativas 
regulatorias, en especial con las 
relacionadas con la protección 
al consumidor o las relativas a la 
seguridad de las transacciones. 
En este contexto, en varios foros, 
como en la reunión del G-20 de 
septiembre de este 2015, se ha 
señalado la preocupación porque 
algunos segmentos no logren el 
nivel de financiación necesario. 
En concreto se destacan la finan-
ciación a las pymes y la realiza-
ción de proyectos de largo plazo 
como las infraestructuras.

En cuanto a la financiación 
de las pymes la experiencia en 
países como el Reino unido su-
giere que la falta de entidades 
especializadas y el predominio 
de bancos de gran tamaño muy 
centrados en aprovechar eco-
nomías de escala hacen que, 
incluso en una fase cíclica de re-
cuperación, no se traduzca en 
una recuperación significativa en 
la financiación a las pymes. Por 
el contrario, en Estados unidos, 
con un peso significativo de en-
tidades especializadas en présta-
mos a determinados colectivos 
(como los community banks) la 
financiación a este segmento 
presenta una evolución mucho 
más dinámica. Por otro lado, 
otros factores también pueden 
estar dificultando la recupera-
ción de la financiación de este 
sector, como los costes de los 
procesos de quiebra o la calidad 
de la información existente sobre 
los riesgos empresariales. En este 
sentido, cabe destacar algunas 
iniciativas promovidas desde el 
sector público –como el recien-
temente creado british business 
bank en Reino unido– que tra- 
tan de reducir los costes de selec-
ción de los prestamistas y mejorar 
el acceso a la financiación de las 
pequeñas y medianas empresas.

En cualquier caso, parece cla-
ro que el sector bancario tiene 

afrontar unos menores costes re-
gulatorios (como por ejemplo 
ocurre en el caso de EE.uu. con 
los community banks).

— Las entidades deberán 
afrontar cambios en los patrones 
de los demandantes de crédito 
que probablemente impliquen 
menor tolerancia al endeuda-
miento. Así tal y como evidencia 
la información del Panel de Cré-
dito de los hogares americanos 
(15) el proceso de desapalanca-
miento de estos no solo se está 
llevando a cabo mediante amor-
tizaciones sino que también se 
está observando una menor ten-
dencia al endeudamiento. Por 
otro lado, la mayor prudencia 
ante productos complejos tam-
bién pueda afectar a la demanda 
de crédito algo que se ve reforza-
do por parte de la mayor preocu-
pación entre las autoridades y 
por el establecimiento de nuevas 
normativas sobre conducta.

— Las nuevas tecnologías 
amplían las posibilidades de in-
termediación fuera del sector 
bancario, por ejemplo, de la ban-
ca a través del teléfono móvil o 
a través de plataformas peer to 
peer. A pesar del elevado cre- 
cimiento reciente de algunas de 
estas actividades (16), su peso es 
relativamente reducido y en cual-
quier caso la evolución de estas 
actividades se encontrará condi-
cionada por el cumplimiento de 
unos estándares de seguridad, 
información y transparencia. 

En definitiva se configura un 
escenario en el que se reduce la 
intermediación bancaria (aunque 
probablemente el crédito banca-
rio sea menos cíclico) y surgen 
otras formas de acceso al crédi-
to. La interacción del sector ban-
cario con estos nuevos agentes y 
plataformas aun esta por desa-
rrollar, así como el encaje de las 
actividades de estos agentes no 

NOTAS

(*) Las opiniones en este artículo son res-
ponsabilidad exclusiva de los autores y no 
representan necesariamente la opinión del 
banco de España o del Eurosistema.

(**) Los autores agradecen el excelente 
soporte de Emilio Muñoz de la Peña en la 
realización de este artículo.

(1) véase González (2014) para un mayor 
detalle sobre la evolución del crédito bancario 
en estos dos países.

(2) un detallado análisis sobre el merca-
dos hipotecario americano y el papel de las 
distintas agencias en el mismo puede verse 
en Cuadro et al. (2010).

(3) Además de la resolución y liquidación 
de varias entidades de tamaño pequeño o 
mediano en ambos países, también se proce-
dió a la recapitalización de varias entidades, 
en el caso de Estados unidos el programa 
TARP fue el instrumento más empleado para 
aportar capital por parte del sector público, 
mientras que en el caso del Reino unido la re-
capitalización se concentró en dos entidades 
específicas (Lloyds y RBS). 
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Económico, junio, banco de España.

Federal reserve oF new York (2012), «Grading 
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York, marzo. 

FMI (2014), Global Financial Stability Report, 
octubre.

González, C.i. (2014), «La financiación en la 
recuperación de Estados unidos y Reino 
unido», Boletín Económico, noviembre, 
banco de España.

González, e.; marqués, J.m., y romo, l.  
(2012), «Perspectivas de reforma de 
la financiación de la vivienda tras la 
crisis Financiera Internacional: De las 
prescripciones del FMI a las iniciativas 
regulatorias en Estados unidos». (2012), 
en Garantías Reales en Escenarios de 
crisis: Presente y Prospectiva, Marcial 
Pons 2012.

lópez, F. (2013), «The effects of foreclosure 
regulation: Evidence for the uS market 
at State level», Working paper nº 1306, 
banco de España.

PWC (2014), The future shape of banking. 
Time for reformation of banking and 
banks?. 

(13) véase bCbS (2010).

(14) véase aiYar et al. (2014). 

(15) véase brown et al. (2013).

(16) Según PWC (2014) entre los usuarios 
norteamericanos internet es claramente pre-
ferido a las oficinas o los cajeros automáticos 
como medio de proveer los servicios banca-
rios. En ese mismo informe se señala como 
se espera que en el Reino unido el crédito 
intermediado a través de plataformas peer 
to peer supere los 1.000 millones de libras 
en el Reino unido en 2016 (en 2011 apenas 
alcanzaba los 100 millones de libras).
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alrededor del 40 por 100 del mercado de 
créditos a pequeños negocios a pesar de re-
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