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El presente capitulo resume un trabajo de investigacion a cargo de la Direccién
de Estudios Financieros de Funcas. El capitulo se centra en estudiar como han
afectado la reestructuracion bancaria y las politicas de concentracion motivadas por
la crisis financiera, al crecimiento actual y esperado del crédito en Espanfa.

1.1. INTRODUCCION

Durante las tres ultimas décadas, varios estudios han tratado de establecer
si una determinada estructura del sistema financiero —reflejada en los intermedia-
rios, mercados e instrumentos que lo componen— era susceptible de promover
el crecimiento econdmico (Rajan y Zingales, 1998; Boot y Thakor, 2000; Berger
et al., 2004). Una de las principales hipotesis objeto de analisis ha sido si existia una
relacion entre la estructura del mercado bancario y la disponibilidad de crédito, sin
llegar a resultados concluyentes sobre la existencia o no de dicha relacion. En el
contexto de la crisis financiera y en otros escenarios caracterizados por la escasez
de financiacion bancaria, el debate en torno a las politicas relevantes se ha centrado,
frecuentemente, en la relacion entre poder de mercado -y, de forma mas general,
estructura del mercado bancario— y disponibilidad de crédito. Una forma de analizar
este problema es desde el punto de vista de la politica de competencia en el sector
bancario. Ahora bien, dada la naturaleza sistémica del sector, el estudio del impacto
de la estructura del mercado bancario sobre la disponibilidad de crédito ha quedado,
en ocasiones, relegado en favor de cuestiones relacionadas con la estabilidad finan-
ciera; de hecho, no es extrafio que la busqueda de soluciones a las amenazas para
la inestabilidad financiera prevalezca sobre las politicas orientadas a garantizar la
competencia. Un claro ejemplo de ello lo tenemos en la reestructuracion del sector
bancario acometida por muchos paises que experimentaron una crisis financiera,
para los que la prioridad basica fue restaurar la solvencia y alejar los riesgos sisté-
micos. Tras una fase de transicion, el periodo poscrisis nos dejara un sector banca-
rio con una nueva estructura de mercado, cuyos efectos sobre la oferta de crédito
podrian diferir de los del periodo previo a la crisis.

La mayoria de la literatura disponible se ha centrado en dos aspectos: por un
lado, la relacion existente entre el crédito bancario y la estabilidad financiera, con
especial atencion al impacto que la expansion del crédito tiene en la calidad de los
préstamos concedidos; y, por otro, el efecto que los cambios en la concentracion del
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sector tienen sobre el flujo del crédito. En el caso de una crisis bancaria, el primer
subgrupo de estudios puede ser considerado como una observacion ex ante del
grado en que una determinada estructura del mercado bancario afecta a la estabi-
lidad financiera. El segundo subgrupo de estudios puede verse como una forma de
examinar como los cambios de estructura del sector —en tanto que respuesta ex post
a la crisis— afectan a las condiciones de financiacion de familias y empresas. En el
presente trabajo, pretendemos ir un paso mas alla y analizar los efectos a medio y
largo plazo, cuantitativos y cualitativos, que los cambios de la estructura del mercado
bancario producen sobre la inversion crediticia de las entidades. En concreto, exami-
namos el impacto de una reestructuraciéon del sector bancario sobre el crecimiento
del crédito y sobre la calidad del mismo. Para ello, tomamos como caso de laborato-
rio a Espafia entre 2009 y 2013, un periodo caracterizado por un intenso proceso de
reestructuracion bancaria y un significativo aumento de la concentracion.

1.2. ESTRUCTURA DE MERCADO, OFERTA DE CREDITO Y CALIDAD
DE LOS PRESTAMOS: ANTECEDENTES

1.2.1. Estructura de mercado y oferta de crédito

En lo que respecta a los estudios que abordan la relacion entre la estructura de
mercado de los bancos y la disponibilidad de crédito, la perspectiva mas tradicional
—congruente con los estudios clasicos de organizacion industrial—- es la “perspectiva
del poder de mercado”, que defiende la existencia de una interrelacion positiva y
significativa entre competencia y disponibilidad de crédito. Dicha opinidn afirma que
la disponibilidad de crédito es mas reducida y/o mas cara en aquellos mercados en
los que la competencia es baja.

Durante los quince ultimos afios ha surgido una visiéon alternativa, segun la
cual el impacto de la competencia sobre el crédito podria estar relacionado con las
asimetrias de informacién en el mercado (Petersen y Rajan, 1995; Dell’Ariccia y
Marquez, 2004). En concreto, esta hipotesis sostiene que los mercados bancarios
competitivos podrian debilitar la atencion en el componente relacional, al privar a
los bancos del incentivo a invertir en informacion “blanda” o cualitativa. Por consi-
guiente, segun esta argumentacion, mercados menos competitivos podrian estar
asociados a una mayor disponibilidad de crédito.

La literatura existente también ha mantenido que un alto grado de concen-
tracion bancaria (medida, por ejemplo, por la cuota de mercado ostentada por las
grandes entidades financieras) tiende a generar un impacto negativo en la efi-
ciencia de la intermediacion financiera. Los bancos con mayor poder de mercado
pueden hacer valer su posicion de dominio para establecer tipos de interés mas
elevados (Boyd y De Nicol6, 2005), mientras que las entidades de gran tamafo en
sistemas bancarios con alta concentracion tienen mas probabilidades de disfrutar
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del subsidio implicito del Estado, lo que puede generar distorsion en los incentivos del
mercado. Estos incentivos son especialmente relevantes en el contexto de una
reestructuracion bancaria inducida por las politicas publicas, como la que exami-
namos en este trabajo.

1.2.2. {Concentracion significa poder de mercado?

Una cuestion fundamental que hay que tener presente al analizar y comparar
los estudios existentes sobre la relacién entre la estructura del mercado banca-
rio y la disponibilidad de crédito es la forma de medir el grado de competencia.
Normalmente, se suele identificar concentracién con competencia, tomando ambos
conceptos como sindnimos. No obstante, dicha identificacion dista de ser rigurosa.
Claessens y Laeven (2005) demuestran que los cambios, como la desregulacién
y la innovacion técnica, han hecho mas problematica la definicion de los mercados y
servicios financieros, y pueden haber relativizado el valor de la concentracion como
indicador del poder de mercado.

Otro problema radica en como se mide el grado de competencia bancaria. La
literatura sobre organizacién industrial ha argumentado, basandose en premisas
tedricas y empiricas, que el indice de Lerner (que se define como la diferencia
entre precio y coste marginal dividida por el precio) y otros parametros de compe-
tencia estructurales superan a la concentracion como herramienta para medir el
poder de mercado, tal y como proponen, entre otros, Connor y Peterson (1992),
Berger (1995), Aghion et al. (1996), Rhoades (1995) Borenstein y Bushnell, (1999),
Dell’Ariccia (2001), Beck et al. (2004) o Carbo et al. (2009).

La relacion entre poder de mercado y concentracion, y sus efectos sobre la
disponibilidad del crédito, también podrian depender del ciclo econémico. Asi, por
ejemplo, si la concentracion es “demasiado baja”, es posible que la competen-
cia sea mas intensa durante las fases alcistas, ya que los bancos se esforzaran
por aumentar su cuota de mercado y asumiran mas riesgo. Esos mismos bancos
resultaran especialmente afectados al manifestarse la morosidad durante la fase
recesiva, y entonces el sector tendera hacia una mayor concentracion y el flujo de
crédito tendera a reducirse.

Otro de los motivos por los que la interrelaciéon entre concentracion banca-
ria y estabilidad financiera es débil en la evolucion reciente de la oferta de servi-
cios financieros. El progreso experimentado por las tecnologias de la informacion
ha aumentado la disponibilidad de datos hard (cuantificables, verificables) sobre
los acreditados, especialmente en las economias mas avanzadas, lo que ha ido
diluyendo la familiaridad que los bancos tenian sobre sus clientes gracias a la
informacién soft (generada internamente) producto de la relacién personalizada
banco-cliente. Como consecuencia, los bancos de las economias mas avanzadas
podrian hoy en dia actuar de forma competitiva aun cuando el mercado presente
una estructura altamente concentrada. Una competencia elevada se traduce en
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unos beneficios bajos y unos incentivos estructuralmente (permanentemente) altos
a asumir riesgos.

Otro motivo podria ser que la competencia en la prestacion de servicios finan-
cieros se ha vuelto mas internacional y transversal entre sectores. Con la fuerte
internacionalizacién de los bancos durante las ultimas décadas, la estructura del
sector bancario nacional ha pasado a ser tan solo uno de los factores del entorno
competitivo. Por otro lado, algunos estudios internacionales han mostrado que la
relacion entre estructura del mercado bancario (medida por la concentracion u otros
indicadores) y estabilidad financiera también depende estrechamente de las condi-
ciones del mercado local (Demirguc-Kunt et al., 2004; Claessens y Laeven, 2005).

1.2.3. Politica de competencia y cambios en la estructura sectorial

Un nivel intermedio de competencia bancaria podria alcanzarse mediante poli-
ticas relativas a la estructura del mercado:

e Reglas de entrada/salida (aplicables a bancos nacionales y extranjeros);

e Politica de consolidacion del mercado (de especial relevancia en épocas
de crisis, cuando las autoridades pueden inducir las fusiones bancarias;
véase Perotti y Suarez, 2003);

e Restricciones sobre las actividades (actividades no crediticias a cargo de
los bancos, y actividades bancarias a cargo de entidades no bancarias,
como, por ejemplo, las compafiias de seguros).

Esta relacion podria también verse afectada por las politicas que determi-
nan la contestabilidad de los servicios bancarios prestados (el grado de
competencia para una determinada estructura del mercado);

e Creacion de registros sobre historial crediticio de los deudores;
e Acceso equitativo a las infraestructuras, como los sistemas de pagos; y

e Otras medidas que faciliten a los clientes el cambio de una entidad banca-
ria a otra.

Algunos trabajos sugieren que la relacion entre competencia/concentracion y
disponibilidad de crédito depende de la tecnologia utilizada en la concesion de cré-
dito, lo que convierte a la denominada “banca relacional” (aquella en la que existe
un vinculo cercano y continuado entre prestamista y prestatario) en un tema impor-
tante a considerar (Zarutskie, 2006; Hyytinen y Toivanen, 2004; Bonaccorsi di Patti
y Dell’Ariccia, 2004; o Degryse y Ongena, 2007).
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1.2.4. Concentracion y calidad de los préstamos

Las predicciones teoricas y los resultados empiricos sobre la relacién entre
competencia bancaria, asuncién de riesgo y estabilidad financiera son mixtos. Una
gran parte de la literatura tedrica advierte de que la competencia podria inducir
a los bancos a asumir mas riesgo y traducirse en una excesiva oferta bancaria
de crédito. La competencia reduce los margenes y el valor de franquicia (charter
value) de los bancos, aumentando su propension a tomar riesgos (Chan et al., 1986;
Keeley, 1990; Hellman et al., 2000; Matutes y Vives, 2000; Repullo, 2004). Otra
corriente sostiene que la competencia podria obligar a los bancos a centrarse en
mantener su cuota de mercado, en lugar de en evaluar el riesgo de los acreditados
actuales (Dell'Ariccia y Marquez, 2006). Siguiendo esta linea argumental, algunos
estudios tedricos también sugieren que una mayor competencia entre los bancos
podria debilitar los incentivos para evaluar a los acreditados y podria conducir a una
excesiva toma de riesgos (Allen y Gale, 2000).

Sin embargo, algunos trabajos también destacan los efectos opuestos que se
derivan del hecho de que la competencia entre los bancos reduce los tipos de interés
en la economia, mejorando consiguientemente la seguridad (capacidad de pago) de
los deudores y reduciendo el riesgo (Boyd y De Nicolo, 2005). Dichos efectos pue-
den conciliarse en los modelos que proponen una relacién en forma de U invertida
entre la competencia bancaria y la estabilidad financiera. En dicha relacion, introdu-
cir competencia en sistemas monopolisticos supone inicialmente un aumento de la
estabilidad, al redundar en una mayor seguridad para los deudores, pero una com-
petencia elevada puede tornarse desestabilizadora debido al efecto charter value
(Martinez-Miera y Repullo, 2010). En dicha relacion, introducir competencia en sis-
temas monopolisticos supone inicialmente un aumento de la estabilidad, al redun-
dar en una mayor seguridad para los deudores, pero una competencia elevada
puede tornarse desestabilizadora debido al efecto charter value (Martinez-Miera y
Repullo, 2010). La evidencia es consistente con cierta relacion en forma de U inver-
tida entre concentracién —una medida de estructura del mercado- y rentabilidad o
desempeniio de los bancos durante la crisis. Esto queda principalmente evidenciado
por las posiciones de Canada y Australia, los paises menos afectados por la cri-
sis. Sin embargo, la robustez de esta relaciéon no esta nada clara, ya que los ban-
cos de paises con similar grado de concentracion bancaria se vieron afectados de
forma radicalmente distinta por la crisis (comparense los casos de Canada, Francia
e Irlanda). Otros factores —principalmente, las exposiciones a los mercados mayo-
ristas de deuda (como sucede, por ejemplo, en Alemania y Reino Unido) junto con
un elevado apalancamiento (los casos, por ejemplo, de Irlanda o Alemania)— han
jugado ciertamente un papel mas importante en la rentabilidad bancaria. La litera-
tura empirica también ofrece abundante evidencia de que demasiada competencia
bancaria podria ir en detrimento de la estabilidad. En los trabajos académicos, la
competencia se mide a través de los margenes o la concentracion, y la estabilidad
viene reflejada por la calidad de los créditos bancarios o la probabilidad de fallidos
(Keeley, 1990; Dick, 2006; Jiménez et al., 2007; Beck et al., 2006a y 2006b). Existe
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evidencia de que la competencia distorsioné la calidad de los préstamos también
durante la crisis mas reciente (Dell’Ariccia et al., 2012). Curiosamente, algunos tra-
bajos muestran que los efectos estabilizadores de una menor competencia estan
asociados no a los valores de franquicia, sino a los beneficios de la diversificacion
en los bancos de gran tamario (Benston et al., 1995; Beck et al., 2006a y 2006b).

No obstante, en linea con las predicciones tedricas, una competencia dema-
siado baja podria amenazar la estabilidad bancaria. Ello tiene que ver basicamente
con las distorsiones en los bancos de gran tamafo. A medida que los bancos se
hacen mas grandes y mas diversificados en sus actividades, pueden incremen-
tar los riesgos de sus carteras, o elegir estratégicamente operar con una mayor
distancia respecto a la suspension de pagos (Chong, 1991; De Nicolo, 2000). Los
bancos de gran tamafno también se vuelven “victimas” de las ineficiencias internas
y un mayor riesgo operativo (Beck et al., 2006a; Cetorelli et al., 2007). Juntos, estos
dos efectos podrian —consistente con las predicciones tedricas— provocar un efecto
en forma de U invertida de la competencia bancaria sobre la estabilidad financiera.

Mas alla de estos resultados relacionados con el riesgo, una mayor competen-
cia resulta beneficiosa —en el sentido estatico—, al reducir los costes y aumentar el
acceso a la financiacioén, beneficiando a la mayoria de las empresas (sobre todo a
las financieramente dependientes, véase Petersen y Rajan, 1995) y familias. Pero
hay que hacer dos matizaciones. Primero, la competencia podria conducir a que los
servicios bancarios se prestasen en condiciones de mayor independencia respecto
al cliente (arm’s length) y, por tanto, ir en detrimento de los deudores mas sen-
sibles al flujo de informacion (Berger et al., 2004; Carow et al., 2004). Segundo,
cuando los bancos no poseen un buen conocimiento de los clientes, podrian res-
tringir el crédito durante las fases contractivas (Petersen y Rajan, 1994; Bae et al.,
2002), amplificando asi el efecto prociclico.

Las cuestiones institucionales y de disefio de mercado son también relevantes
para la disponibilidad de crédito y la calidad de las operaciones. Demirgtig-Kunt et al.
(2013) muestran que la dimensién de los bancos y de los mercados de valores
avanza en paralelo con el crecimiento econémico, y que la asociacion entre aumen-
tos del producto nacional (PIB) y aumentos del desarrollo bancario va disminuyendo.
Sin embargo, muestran que la asociacion entre aumentos del PIB y aumentos del
desarrollo del mercado de valores va incrementandose. De forma similar, Bremus
y Buch (2013), sugieren que la apertura financiera podria, por si sola, afectar al
crecimiento del PIB, y que también podria influir en la concentracion de la banca vy,
por ende, en el impacto de los shocks especificos a los bancos sobre la economia
en su conjunto.

Por ultimo, Bruhn et al. (2013) proponen que en los paises que cuentan con
barreras de entrada reducidas en el mercado bancario (es decir, existe mayor
amenaza de nuevos competidores) hay menos probabilidades de disponer de un
registro publico de morosidad, supuestamente porque los bancos estan menos
dispuestos a compartir informacién interna cuando el riesgo de nuevos entrantes
en el mercado es elevado. La evidencia sugiere que la calidad de los créditos
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bancarios no siempre esta garantizada cuando existe concentracion en el mer-
cado, en especial, en ausencia de un engranaje institucional sélido (supervision,
regulacion,...).

1.3. HIPOTESIS, DATOS Y METODOLOGIA

1.3.1. Revision del proceso de reestructuracion bancaria
en Espaiia (2009-2013)

Dado que nuestros objetivos empiricos y nuestra metodologia se aplican al
caso de la reestructuracion bancaria en Espafa, repasamos de forma resumida los
principales resultados de este proceso que cubrimos desde 2009 hasta mediados
de 2013. Antes de describir las caracteristicas institucionales y las politicas puestas
en marcha, mostramos algunos efectos generales de la reestructuracion del sector.
En concreto, de 2009 a 2013, el numero de entidades de crédito descendi6 de 192 a
160 (grafico 1.1). Si nos concentramos en los actores mas importantes, la reduccion
del numero de participantes de mercado se hace aun mas patente. En particular, en
2009 existian 45 cajas de ahorros en Espafia, que controlaban en torno al 50% del
mercado minorista (utilizando los depdsitos como referencia), mientras que en junio
de 2013 tan solo quedan doce grupos de cajas de ahorros.

En cuanto al niUmero de sucursales bancarias, han pasado de 44.085 en 2009
a 36.115 en junio de 2013, una reduccion acumulada del 13,1%.

Por lo que respecta a la politica de reestructuracion', el punto de partida fue la
constituciéon del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB). EI FROB se
creo con la doble funcidn de gestionar los procesos de reestructuracién y resolucién
de entidades de crédito y de reforzar sus recursos propios (Real Decreto Ley 9/2009).
El FROB, en coordinacion con el Banco de Espaiia, ha sido el encargado de liderar
el proceso de reestructuracion y, como se ha mencionado anteriormente, las actua-
ciones se han concentrado sobre todo, aunque no exclusivamente, en las cajas de
ahorros. De las 45 cajas de ahorros, 43 participaron en algun proceso de consoli-
dacion. El tamafio medio de las 45 entidades era de 29.440 millones de euros, y en
2013 existian unicamente 12 entidades con unos activos totales medios de 90.830
millones de euros.

El Real Decreto Ley 11/2010 es otra norma importante en lo que respecta a
los resultados de la reestructuracion, pues introdujo un nuevo modelo juridico para
las cajas de ahorros, por el que se les permitia ejercer indirectamente su actividad

' Esta seccion contiene necesariamente un resumen somero de las medidas adoptadas por las
autoridades responsables de politica. Para una panoramica mas amplia y completa, consultese la
pagina web especifica del Banco de Espafa: http://www.bde.es/bde/en/secciones/prensalinfointeres/
reestructuracion/
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financiera a través de un banco comercial y mantener su obra social bajo el grafico
de fundaciones de caracter especial. Esta norma también introdujo mejoras en el
gobierno corporativo de las cajas de ahorros, como la asignacion de un menor peso
a la representacion de las autoridades publicas en sus érganos de direccion y la
profesionalizacion de los integrantes de estos ultimos.

A ello le acompafiaron algunas medidas de reforzamiento del capital. En con-
creto, el Real Decreto Ley 2/2012 elevd los requerimientos de capital, situando-
los en el 10% para aquellos grupos o entidades con un porcentaje de financiacion
mayorista superior al 20% y cuyo capital no estuviera suscrito al menos en un 20%
por inversores terceros ajenos a la entidad. Igualmente, el Real Decreto 2/2012
establecid un plan de actuacion que incluia requerimientos de capital y provisiones
adicionales para cubrir el deterioro del balance asociado a los activos en riesgo
relacionados con el negocio de promocion inmobiliaria. Ademas, la Ley 8/2012 exi-
gié mayores coberturas para los créditos sanos relacionados con la financiacion de
suelo para la promocion inmobiliaria y con las construcciones o promociones inmo-
biliarias. Esta ley también dispuso que los activos adjudicados o recibidos en pago
de deudas inmobiliarias deberian segregarse mediante su aportacién obligatoria a
la Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de la Reestructuracion Bancaria
(Sareb).

El proceso de reestructuracion tuvo un ultimo y decisivo paso con la aproba-
cion por la UE del Programa de Asistencia Financiera para los bancos espanoles.
El Memorando de Entendimiento de dicho programa se firmé en julio de 2012 e
incluyé planes para la reestructuracion y resolucion, ejercicios de gestion de instru-
mentos hibridos y asuncion relacionada de pérdidas (burden sharing), segregacion
de activos deteriorados mediante su aportacion a la Sareb y las llamadas “condi-
ciones horizontales”, como nuevos requisitos de informacién o una ratio de capital
de maxima calidad (Common Equity Tier 1) del 9%. Este programa reconocia que
las “fusiones permiten abordar el problema del exceso de capacidad en el sector”.

1.3.2. Hipotesis y datos

Una vez definido nuestro objetivo principal, esto es, examinar los efectos de
la reestructuracion bancaria en Espafia sobre la cantidad y la calidad del crédito, y
tomando como referencia las principales predicciones tedricas de estudios anterio-
res, formulamos las siguientes hipétesis empiricas:

Primera hipdtesis: la relacion entre concentraciéon y oferta de crédito no es
lineal. Se espera que sea negativa para bajos niveles de concentracion y puede tor-
narse positiva para niveles mas elevados de concentracion tras la reestructuracion
de un sector bancario ante un episodio de crisis.

Segunda hipétesis: la relacion entre concentracion y calidad de los préstamos
es positiva tras las reestructuraciones bancarias.
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Utilizamos un panel (no equilibrado) de bancos comerciales y cajas de ahorros
espafioles durante el periodo comprendido entre el primer trimestre de 1995 y el
segundo trimestre de 2013. Se emplean datos trimestrales procedentes de los esta-
dos financieros publicos de la Asociacion Espafiola de Banca (AEB) y de la Confede-
racion Espafiola de Cajas de Ahorros y Entidades Adheridas (Cecabank), mientras
que la informacion sobre titulizaciones se ha obtenido de los informes anuales audi-
tados publicados por cada banco individual. Para los indicadores macroeconémicos
y de mercado se ha tomado como fuente el Instituto Espafiol de Estadistica (INE) y
el Banco de Espafia, y se han calculado como media ponderada regional de los
mercados en los que operan los bancos de la muestra (utilizando como factor de
ponderacion la distribucién geografica de las sucursales). El numero total de obser-
vaciones banco-afo es de 2.968.

1.3.3. Enfoque empirico

Una premisa fundamental en nuestro enfoque empirico es que las hipotesis
primera y segunda deben estimarse conjuntamente. Esto se debe a que la relacion
entre concentracion del mercado bancario y calidad de los préstamos solo puede
identificarse correctamente una vez que se controla por la relaciéon entre concen-
tracion y oferta de crédito. Para cumplir con este requisito, estimamos un modelo
de dos ecuaciones cuyo objeto es estudiar las relaciones entre concentracion de
mercado, por un lado, y oferta de crédito y calidad de los préstamos conjuntamente,
por otro. El modelo consiste en dos ecuaciones en forma reducida que expresan el
crecimiento de la inversion crediticia del banco considerado y el desempefio de los
préstamos de dicho banco:

Crecimiento del crédito, = f (crecimiento del crédito,, , condiciones
bancarias,, fundamentales de mercado, ) ' (1)

Ratio de morosidad, = f (Ratio de morosidad, _, crecimiento
del credito,, condzczones bancarias, fundamentales de mercado, ) (2)

Todas las variables se expresan a escala de entidad individual. En la ecua-
cion (1), la especificacion del crecimiento de la inversion crediticia en el periodo t
del banco i considera variables explicativas relativas al crecimiento de la inversién
crediticia retardado en un trimestre de dicho banco (pues esperamos que la oferta
actual de crédito se vea afectada por la oferta de crédito retardada), un vector de
otras caracteristicas bancarias y un vector de factores fundamentales de mercado.
El vector de condiciones bancarias incluye la ratio de solvencia al inicio del trimestre
(Recursos propios/Activos totales), tamafio (logaritmo de los activos totales), finan-
ciacion a través de depodsitos observada al inicio del trimestre (Depdsitos/Pasivos
totales), volumen de titulizacion (valor de los activos titulizados declarados) de dicho
banco en los cuatro ultimos trimestres (Titulizacién), un indicador de poder de mer-
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Grdfico 1.1
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cado (indice de Lerner), la ratio de eficiencia (Ratio costes/ingresos), una medida de
la expansién del nivel de servicio en los dos ultimos afios (Crecimiento de la red
de sucursales), el numero de competidores en el mercado en el que opera el banco
(Numero de competidores) y un indicador de la generacion de flujos de caja obser-
vada al inicio del trimestre (ROE). En principio, se espera que la inversion crediticia
crezca paralelamente con la solvencia observada, la financiacion via depésitos, la
titulizacién y el flujo de caja. También asumimos la hipotesis de que una mayor
competencia (menores valores del indice de Lerner) podria incentivar a los bancos
a asumir riesgos e intensificar la concesion de créditos. Ademas, un aumento de
la ratio de eficiencia (incremento de los costes) podria reducir la oferta bancaria
de crédito. En cuanto a los fundamentales de mercado y macroeconémicos en la
ecuacion (1), incluimos el tipo del euribor a 1 afio (tipo euribor a 1 afio) como varia-
ble aproximada para los costes de financiacién del mercado, el crecimiento del PIB
(GDPG) y precios retardados de la vivienda (Crecimiento de los precios reales de
la vivienda).

En la ecuacion (2), la ratio de préstamos dudosos sobre activos totales en
el periodo t del banco i que emite el valor i (Ratio de préstamos dudosos) asume
como variables explicativas los préstamos dudosos retardados (Ratio de préstamos
dudosos) —pues también esperamos que el desempefio de los préstamos venga
explicado por su evolucion pasada—, un vector de condiciones bancarias y los fun-
damentales de mercado. En la ecuacion (2), el vector de condiciones bancarias
incluye el crecimiento de la inversién crediticia con retardos de uno, dos y cuatro
afos, con la intencion de estimar cémo se ve afectada la calidad de los préstamos
concedidos por el crecimiento de la inversion en el pasado. También incluye el poder
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de mercado (indice de Lerner), la ratio de eficiencia (Ratio costes/ingresos), una
medida de la expansion en el nivel de servicio en los dos ultimos afios (Crecimiento
de la red de sucursales), el nUmero de competidores en el mercado en el que opera
el banco (Numero de competidores) y el indicador de la generacién observada de
flujos de caja al inicio del trimestre (ROE). La ratio retardada de provisiones para
insolvencias (Ratio de provisiones para insolvencias) se incluye también como indi-
cador ex ante del desempefio de los préstamos del banco. En cuanto a los controles
sobre el me