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RESUMEN

Los sistemas financieros europeos en las tres Gltimas décadas se han expandido con
mucha mayor rapidez que lo han hecho las economias reales, lo que ha provocado que
los activos que gestionan los bancos sean muy superiores al PIB de los paises en los que
operan. El presente trabajo analiza el peso de los sistemas bancarios en la Unién
Europea, centrandose especificamente en los casos de Espafia e Italia. Para ello se
analizan las razones que nos han conducido a esta situacion y cual es el peso de los
sectores bancarios en sus economias, y todo ello en un contexto, como el actual, en el
gue sector bancario se ha situado en el epicentro de la crisis econdmica mas importante
que ha vivido Europa tras el final de la Segunda Guerra Mundial.
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ABSTRACT

The European financial systems have grown in the last three decades much more than
the real economies, and this fact implies that the assets managed by the European banks
are much bigger that the GDP of the countries where they operate. This paperwork
analyzes the weight of the European bank systems inside the European Union, focusing
specifically in the cases of Spain and Italy. With this purpose are analyzed the reasons
which explains how the present situation is reached and how much is the importance of
the banking systems in their economies, and all of that in nowadays situation, where the
banking sector has been the center of the most important crisis in Europe after the end
of the Second World War.

Keywords: European Union, banking system, financial assets, economic crisis,
financial stability.
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1. INTRODUCCION

Los sistemas bancarios europeos han sufrido una transformacion radical en las tres
ultimas décadas (Fernando de Lis, 2011: 206-214) y es esta transformacion la que ha
propiciado que los activos por ellos gestionados hayan superado en algunos casos mas
de nueve veces el PIB del pais en el que operan'. Y no sélo los activos financieros
totales manejados por las entidades bancarias han aumentado de forma notable, sino que
ademas su composicion también ha variado, con una mayor participacion de los activos
no monetarios (piénsese por ejemplo en la cartera inmobiliaria que esta en manos de
muchas entidades bancarias europeas).

Este hecho ha propiciado que el papel del sector bancario en las economias europeas sea
hoy aun mas determinante que el que existia hace treinta o cuarenta afios (Martinez,
2012:16-144). Y este papel es determinante no s6lo a nivel agregado, en lo que al
conjunto del sistema bancario se refiere, sino a nivel individual, es decir, tomando a
algunas entidades de forma individualizada. Hay que tener en cuenta que en los ultimos
treinta afios se han conformado entidades bancarias de tamafio muy notable, con amplia
presencia internacional y con unos balances gigantescos. La caida de una de estas
entidades denominadas “sistémicas” podria llevar a la economia, no s6lo de su pais de
origen sino a las de otros muchos en los que esta presente o incluso en otros a los que no
esta directamente presente, a una situacion tremendamente grave.

Este enorme crecimiento en la gestidn de activos por parte de la banca europea ha sido
debido a diversos factores, entre los que se puede citar la desregulacion, la
liberalizacion y la globalizacion de las transacciones, a los que hay que afadir un
desarrollo mas que notable de las tecnologias de la informacién y de las comunicaciones
(Capriglione, 2011: 23-91). Como consecuencia de estos factores, los flujos de capital
entre las entidades financieras europeas se han multiplicado, al mismo tiempo que los
mercados han desarrollado instrumentos financieros cada vez méas complejos Yy
sofisticados. Y todo ello en un entorno en que las transacciones financieras
internacionales se desarrollan a una velocidad cada vez mayor. Pero no s6lo eso, sino
que cada vez los sistemas bancarios europeos estan mas interconectados entre si, lo que
ha generado que la crisis en un sistema bancario se traslade de forma casi instantanea al
resto.

La estabilidad de los sistemas financieros europeos es absolutamente necesaria para el
correcto funcionamiento de las economias europeas, ya que estos proporcionan a
empresas y particulares los recursos economicos necesarios para la puesta en marcha de
sus proyectos personales y empresariales para el correcto funcionamiento de las
economias europeas. Pero esta estabilidad, conseguida fundamentalmente a través de
una correcta supervision, ya no puede ser conseguida de forma nacional como sucedia
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en la década de los afios cincuenta o sesenta del pasado siglo, sino que tiene que ser
efectuada de forma global y coordinada entre las diversas entidades supervisoras
europeas Yy todo ello por la mayor complejidad internacional de las entidades bancarias.
La actual crisis financiera ha puesto de manifiesto lo mucho que desconocemos acerca
de la globalizacién de la actividad financiera y de los efectos que esta puede producir en
la economia real. De forma que la estabilidad financiera ha sido puesta como un
objetivo en si mismo de la politica econdmica. Y es que al dia de hoy, todavia no existe
un modelo analitico generalmente aceptado para medir y evaluar la estabilidad, de
forma que las herramientas que pueden alertar a las autoridades no estdn plenamente
desarrolladas y los instrumentos existentes para asegurarla no han avanzado al mismo
ritmo que se ha producido la globalizacién y transformacion de los sistemas financieros
y bancarios.

El objetivo del presente articulo es analizar la importancia clave del heterogéneo sector
bancario en la economia europea, y especificamente el de los sectores bancarios de dos
paises miembros del sur de Europa como son los de Espafia e Italia (dos economias que
han atravesado por serias dificultades en los afios posteriores al inicio de la crisis). De
este modo, en el articulo se estudia y analizan las razones que hacen que el sector
bancario sea clave en la economia europea (y especificamente en la italiana y espafiola)
y ello desde diferentes perspectivas como son la de generacion de empleo,
capitalizacién bursatil o la de su papel canalizador del ahorro, la inversion o el crédito a
las diferentes actividades productivas de la economia. En otro sentido, un objetivo
adicional de este articulo es el de analizar los riesgos que el crecimiento exuberante del
sector bancario (que como se ha definido previamente es un sector clave en las
economias europeas) ha tenido en la economia real europea, con el objeto de prevenir
futuras crisis econdmicas, que como la actual han tenido consecuencias muy severas en
amplios sectores de la poblacion. En concreto se analiza cémo se detuvieron
bruscamente los ritmos en la concesion de créditos (analizados por sectores
productivos) y como este hecho ha llevado a las economias reales a una importante
recesion. Asimismo, el articulo incide en la necesidad de hacer més eficaz la
supervision bancaria, de forma que esta se adapte a los cambios e innovaciones que ha
experimentado el esencial sector bancario europeo en las tres ultimas décadas. Una
supervision que, como se inferira a lo largo de las siguientes paginas, es hoy mas
necesaria que nunca por los enormes volimenes de activos que figuran en los balances
de las entidades bancarias y por su enorme peso en la economia real.

El articulo esta estructurado en tres partes diferenciadas. En una primera se estudia al
sector bancario europeo en general (destacandose sus diferencias entre paises) y su
peso, funciones y riesgos que su crecimiento elevado suponen para la economia
europea. En este punto se destaca especialmente como el sector bancario, si ya era un
sector esencial en cualquier economia moderna, se ha vuelto, si es posible, ain mas
trascendente por los enormes flujos financieros que maneja. Este primer punto es
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tratado a modo de marco general en el que se circunscriben las dos partes siguientes (el
sector bancario espafiol y la economia espafiola y el peso del sector bancario italiano y
su economia) y todo ello con el objetivo de diseccionar los objetivos enunciados en el
parrafo anterior.

2. LA IMPORTANCIA DEL SECTOR BANCARIO EN LA ECONOMIA DE LA
UNION EUROPEA

La Union Europea estd compuesta actualmente por veintiocho paises con unos grados
de desarrollo de sus sistemas bancarios muy diferentes (Calvo, 2014: 16-258). De forma
que conviven paises con un elevado nivel de desarrollo de sus mercados financieros
como serian los casos de Reino Unido o Luxemburgo, junto con otros como Bulgaria o
Rumania que se encuentran bastante alejados de los primeros (Ayadi, 2009: 191).

Las diferencias en el grado de desarrollo de sus sistemas bancarios resultan muy
relevantes, dada la importancia que los bancos tienen en sus economias. Asi, el sector
bancario es el encargado de canalizar fondos entre ahorradores e inversores en un
entorno de riesgo e incertidumbre, por lo que la existencia de un sistema bancario
desarrollado, que realice esta funcion de forma eficiente, es fundamental para el
crecimiento y el desarrollo econdémico del pais.

En este sentido, en la UE, siempre se ha tenido muy presente la importancia del
desarrollo de los sistemas bancarios de sus paises miembros, de forma que las
instituciones europeas se han preocupado de armonizar la normativa® para lograr un
sector financiero eficiente, competitivo y plenamente integrado, logrando de esta forma
que los distintos sectores bancarios europeos contribuyan eficazmente al crecimiento
economico.
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Tabla 1. Volumen de activos como porcentaje del PIB® en el afio 2013

Pais NUmero de veces © Pais NUmero de veces
Reino Unido @ 5,6 Francia 3,34
Espafia 3,47 Alemania 3,04
Luxemburgo 17 Italia 1,82
Malta 11 Media UE 3,43

Elaboracidn propia (con datos del BCE y del Banco de Pagos Internacionales (BPI)).

(1) Expresado en nimero de veces.

(2) Reino Unido es el pais de la Unién Europea donde el sector bancario tiene un mayor volumen
de activos con 11 billones de euros, sustentado en el gran dinamismo de la city que aporta
alrededor del 10% del PIB Britanico.

(3) Refleja el cociente entre el valor de los activos bancarios y el PIB total de la economia de
origen de los bancos.

La Union Europea estad conformada por un conjunto heterogéneo de paises (diferentes
tamafios, diferente estructura de la poblacion, diferentes niveles de desarrollo
economico, diferente renta per capita, diferentes niveles de inflacion...), lo que
condiciona la forma en que los distintos agentes se financian e invierten. Todas estas
variables son esenciales para explicar las diferencias en el desarrollo y configuracion de
los distintos sistemas bancarios. Pero lo que si es cierto es que en su conjunto la banca
europea tiene un nivel de activos muy superior al PIB total. En este sentido, y segun los
datos publicados por el Banco Central Europeo, en el afio 2013 la banca europea poseia
unos activos totales de 36,9 billones de euros, a los que hay que sumar los 8,1 billones
de euros de entidades foraneas que operan en la Union. Por tanto, el sistema bancario
europeo era 3,43 mayor que el PIB Europeo publicado por Eurostat en el afio 2013.

Estas cifras no son, sin embargo muy diferentes a las que el sector bancario presentaba
en el afio 2009, justo un afio después de la caida de Lehman Brothers. Lo que si se ha
producido entre los afios 2008 y 2013 es, 0 bien, una ralentizacion en el crecimiento de
dichos activos o en otros casos un ligero decrecimiento.

Gréfico 1. Activos del Sector Bancario como % del PIB (*)
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Elaboracion propia (con datos del Banco Central Europeo).
(*) A 31 de diciembre del afio 2009
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De lo anterior se observa que el sector bancario europeo tiene un
sobredimensionamiento aparentemente notable respecto a lo que representa su
economia, lo que entrafia considerables riesgos no sélo para cada uno de los paises que
conforman la Unidn Europea, sino para la propia Unidn en su conjunto. Riesgo que
ademé&s existe con aquellas entidades que por su gran tamafio son consideradas
sistémicas, de acuerdo a lo establecido por el Comité de Supervisién Bancaria de
Basilea del afio 2011 titulado: “Bancos de Importancia sistémica mundial: metodologia
de evaluacion y requerimiento de absorcion de pérdidas adicional”.

De acuerdo a dicho Memorandum, el FSB (Financial Stability Board) publico el 1 de
noviembre del afio 2012 la lista de los veintiocho bancos que eran considerados
sisttmicos segln los criterios anteriormente mencionados, de los cuales doce
pertenecian a paises miembros de la Unidn Europea. Asi, por ejemplo el banco italiano
Unicredit, que es la entidad europea con mayor numero de oficinas abiertas en Europa,
con mas de 8.500 en el afio 2014, es la primera entidad bancaria en varios paises de la
Union. En concreto es la primera entidad bancaria en Italia, Austria, Polonia, Bulgaria,
Rumania... Una fuerte crisis financiera en esta entidad produciria un enorme quebranto
a las economias de media Europa de forma directa y de forma indirecta, al ser una
contraparte de primer orden de casi todas las deméas entidades bancarias europeas
(Santos, 2013: 31-42).

Tabla 2. Entidades bancarias sistémicas pertenecientes a la Unién Europea®™

Entidad Bancaria @ Pais de origen Entidad bancaria Pais de origen
Deutsche Bank Alemania Group Credit Agricole Francia

HSBC Reino Unido ING Holanda

BNP Paribas Francia Santander Espafia

Royal Bank Reino Unido Societé Generale Francia

BBVA Espafia Standard Chartered Reino Unido
Group BCPE Francia Unicredit Bank Italia

Fuente: Elaboracién propia (con datos del Financial Stability Board (FSB)).

@ A1 de Noviembre del afio 2012.

@ En comparacion con la lista publicada en el afio 2011, se han afiadido dos entidades, en concreto
BBVA y Standard Chartered y se ha eliminado tres: Dexia, Commerzbank y LLoyds como consecuencia
de su pérdida de interés sistémico.

Pero el sector bancario europeo, ademas es una fuente muy importante en la generacion
de empleo, no sélo directo sino también indirecto. Son millones de empleos los que
genera este sector, siendo en este sentido uno de los principales generadores de trabajo
en el conjunto de la Unidn y eso a pesar de la importante reduccion del mismo que se ha
producido a consecuencia de la crisis financiera. Un empleo que ademas presenta unas
remuneraciones medias superiores a las de la media de su economia, y todo ello a pesar
de la reduccion media que se ha producido desde el afio 2008. Una reduccion que en
gran medida se ha producido a consecuencia de los escandalos que se han generado
entre la opinidn publica por la politica de gigantescos bonus que han recibido muchos
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directivos de entidades bancarias, que posteriormente tuvieron que ser rescatadas con
inyecciones masivas, en varios casos, de dinero publico.

Tabla3 Numero de empleados en instituciones bancarias europeas entre 2008 y 2014

Afio 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Bélgica 67.080 65.985 63.723 61.833 61.197 59.765 58.237 56.611
Dinamarca 49.644 52.830 50.101 47.739 47.224 44.900 36.367 37.201
Alemania 691.300 685.550 673.500 667.900 663.800 659.100 655.600  647.300

Espafia 275.506 276.497 267.383 261.389 245,956 234.292 215953  201.643
Francia 427.384 424536 416.772 382.677 421.844 416.412 416.262  411.012

Italia 340.443 337.962 322.575 320.327 316.360 309.540 306.607  299.684
Holanda 114.424 116.000 110.000 108.000 105.408 103.447 96.423 94.000
Austria 77.731 78.754 77.246 78.098 78.085 77.424 75.980 74.110
Portugal 60.979 62.377 62.221 61.550 59.911 57.346 55.820 53.888
Suecia 48.457 50.115 49.071 49.799 59.911 57.346 53.59%4 54.644

Reino Unido  505.661 495.493 471.095 45.594 453.971 439.873 421508  520.186

Fuente: Elaboracion propia (con datos del Banco Central Europeo).

También se puede medir la importancia del sector bancario europeo por la
capitalizacién bursatil que tienen sus entidades respecto al total de sus grandes
empresas. Asi si tomamos como referencia el indice Eurostock-50 que agrupa a las
cincuenta principales entidades de todo tipo que operan en la zona Euro, observamos
que ocho entidades figuran en dicho indice®, en el mes de diciembre del afio 2014, y
todo ello a pesar de la fuerte crisis que viene atravesando el sector desde el afio 2008.

Sin embargo, y a pesar, de la importancia notable que el sector bancario tiene en el
conjunto de la economia europea, y del notable desarrollo global que ha alcanzado, no
todos los paises que conforman la Unidn presentan grados de bancarizacion similares, ni
el sesgo de su estructura de préstamos es la misma, ni su peso en el conjunto de sus
economias es similar... Tampoco la estructura de los créditos bancarios es idéntica en
todos los paises como se aprecia claramente en la tabla 4. Hay paises como Dinamarca
en el que el crédito bancario para la compra de vivienda absorbe casi la mitad del total
de crédito bancario a la economia del pais, mientras que en otros paises como Austria
este tipo de crédito apenas representa la sexta parte del crédito bancario concedido.
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Tabla 4. Estructura del préstamo bancario en Europa

Empresas no Compra Crédito al

financieras vivienda consumo Otros Total
Bélgica 25,01 27,64 2,28 45,07 100
Dinamarca 27,03 48,26 3,69 21,02 100
Alemania 26,21 31,97 5,49 36,33 100
Espafia 42,46 39,15 5,76 12,63 100
Francia 35,51 30,2 7,88 26,41 100
Irlanda 35,51 27,55 4,95 31,99 100
Italia 51,16 17,17 3,5 28,17 100
Holanda 25,15 37,04 2,46 35,35 100
Austria 37,03 17,36 7,21 384 100
Portugal 40,97 39,8 4,94 14,29 100
Reino Unido 20,4 51,78 10,19 17,63 100

Fuente: Elaboracion propia (con datos del Banco Central Europeo).
(1) Como porcentaje sobre el total. Datos del afio 2008.

En este sentido, el presente trabajo analiza dos sectores bancarios de dos paises
concretos de la Unidn y estudia su diferente peso y configuracién dentro de sus
economias, como son los casos del sistema bancario italiano y el espafiol. Dos sectores
bancarios que se han visto afectados en distinta medida por la crisis financiera
internacional y con un peso y estructura diferente en el conjunto de sus economias.

3. EL SECTOR BANCARIO ESPANOL Y LA ECONOMIA ESPANOLA

El sector bancario es un sector vital para la economia espafiola (Rodriguez, 2008: 19-
22) y no soOlo porque sirve como intermediario financiero entre depositantes e
inversores, sino por el importante peso que tiene en el sector empresarial espafiol. En
este sentido si uno observa las empresas cotizadas en la bolsa espafiola, inmediatamente
se dara cuenta que entre las diecisiete mayores entidades, seis son entidades bancarias®.
Este es un peso que estd muy por encima del de la mayoria de los paises europeos, lo
que refleja, por un lado, el importante peso en nuestra economia del sector bancario y,
correlativamente, la escasa fortaleza del sector industrial en relacion a lo que sucede en
los paises europeos de nuestro entorno.
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Tabla 5 Principales empresas cotizadas en Espafia®

Empresa Capitalizacion bursatil @ Ponderacion @
B.Santander 88.040.569.954 18,37%
Telefénica 55.513.875.613 11,58%
BBVA 48.469.696.466 10,11%
Inditex 44.328.141.396 9,25%
Iberdrola 35.756.339.351 7,46%
Repsol 20.989.984.287 4,38%
Caixabank 14.953.753.607 3,12%
Amadeus 14.808.848.815 3,09%
IAG 12.628.086.057 2,63%
Gas Natural 12.494.607.120 2,61%
Ferrovial 12.276.976.576 2,56%
Abertis 11.807.321.478 2,46%
Red Eléctrica 9.903.116.700 2,07%
ACS 9.115.833.288 1,90%
B.Sabadell 8.873.935.653 1,85%
B.Popular 8.739.198.940 1,82%
Bankia 8.555.071.641 1,78%

Fuente: Elaboracion propia (con datos de Bloomberg).

(1) Datos a 31de diciembre del afio 2014.

(2) Expresados en euros.

(3) Ponderacion en el IBEX-35 (indice Bursétil que recoge las 35 principales empresas que cotizan en las
bolsas espafiolas.

Este peso es tan importante, que dos de las tres principales entidades por capitalizacion
bursatil del pais son entidades bancarias. Unas entidades, como son el Banco de
Santander y el BBVA, que ademaés tienen una presencia internacional mas que notable.
Su peso es de tal importancia para la economia espafiola que el Banco de Santander
poseia en el afio 2013 unos activos consolidados de 1.285.645 millones de euros, lo que
supone el 120% del PIB espafiol por si sélo, mientras que el BBVA tenia un volumen de
activos consolidados en sus balances en el mismo afio de 643.643 millones de euros o lo
que es lo mismo el 60% del PIB espafiol.

Ademas, el sector bancario se encuentra presente a lo largo y ancho de la geografia
espafiola como no sucede en ningun otro sistema bancario europeo (Carbo, 2014: 15-
26), y es que no en vano el sector bancario espafiol es el sector bancario que mas
oficinas tiene por cada mil habitantes comparado con los paises de nuestro entorno® y
ello a pesar de la notable reduccién® de puntos de distribucion que se ha producido
desde el inicio de la crisis financiera actual.

También el sector bancario es un gran generador de empleo, tanto directo como
indirecto, y todo ello a pesar de la disminucién del mismo que se ha producido a
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consecuencia de la crisis financiera internacional en la que todavia nos encontramos
inmersos. Muchas entidades bancarias se han fusionado estos Gltimos afios, con lo que
con el objeto de reducir empleos redundantes han disminuido sus plantillas. EI nimero
de ejemplos es enorme y afecta a la casi totalidad del sector bancario espafiol. Algunas
entidades bancarias extranjeras, por otro lado, han decidido abandonar el pais al dejar de
considerar a Espafia como un objetivo estratégico en sus operaciones, como puede ser el
caso del banco italiano Unicredito que abandono el pais en el afio 2009. Y finalmente
esta reduccion de empleos se ha visto impulsada por el cierre de oficinas poco rentables
y por seguir las entidades una politica de disminucion de costes en algunos casos
bastante agresiva y que les ha servido para contrarrestar los duros efectos de la crisis
financiera espariola.

Tabla6. Numero de empleados en bancos espafioles entre los afios 2007 y 2014

Ario 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Espafia  275.506 276.497 267.383 261.389 245,956 234.292 215.953 201.643

Fuente: Elaboracion propia (con datos del Banco Central Europeo).

Pero no sélo las instituciones bancarias espafiolas tienen un importante peso en la
economia espafiola por este motivo, sino que su importancia va mucho mas alla. Y es
que los bancos espafioles han sido los grandes financiadores del tejido productivo
espafol desde hace décadas, mediante la concesion de préstamos y créditos. En la
economia espafola, otras vias de financiacién alternativas a la financiacion bancaria
como son los casos de inversiones de capital riesgo, salidas a bolsa’, emisiones de
deuda empresarial directa 0 los mas modernos como puede ser el crowdfunding
(micromecenazgo)® han tenido un éxito limitado, aunque creciente en el tiempo. Este
éxito limitado se ha debido a diversos motivos, pero fundamentalmente se ha debido a
que la mayor parte de las empresas que operan en nuestro pais son Pymes y su acceso a
instrumentos como la emision directa de deuda son enormemente complejos dadas las
pequefias dimensiones de sus necesidades financieras. De hecho las Pymes constituyen
el 99,9% de las empresas existentes en nuestro pais y el crédito bancario representa, en
media de los ultimos quince afios, el 40% de sus necesidades de financiacion ajena.

Tabla 7. Estructura empresarial espafiola en el afio 2014

Tipo de empresa N° de empresas sobre el total
Microempresas (de 0 a 9 trabajadores) 93,82%
Pequefias empresas (de 10 a 49 trabajadores) 5,38%
Medianas empresas (de 50 a 249 trabajadores) 0,70%
Grandes empresas (mas de 250 empleados) 0,10%

Fuente: Eurostat.

En este sentido la actual crisis financiera, que ha supuesto un enorme encogimiento en
la concesion de créditos, ha tenido un enorme impacto en el sector de las Pymes
espafolas tanto en lo que se refiere al mantenimiento del empleo, como en lo que la
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desaparicion de muchas empresas se refiere (Crespo Carrillo, 2011: 27-38). Ademaés de
la reduccién del crédito ofrecido por la banca a este sector productivo, las entidades
financieras han requerido a las Pymes mayores garantias y han exigido un sustancial
aumento de sus margenes y comisiones si lo comparamos con los existentes con
anterioridad al afio 2008. Por tanto, se hace necesario que el crédito vuelva a fluir a las
pequefias y medianas empresas (Maudos, 2011: 261-277) y es en este sentido como se
pueden explicar las masivas ayudas concedidas por las autoridades espafiolas a la banca
espafiola y que han supuesto hasta la fecha méas del 6% del PIB espafiol (Almunia,
2011: 133-139).

Grafico 2. Crédito a la construccién y promocion inmobiliaria como % del PIB (*)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Central Europeo y de los Bancos Centrales nacionales.
(*) A 31 de diciembre del afio 2009.

Sin embargo, si hay un sector econémico en el que la financiacion bancaria ocupa un
lugar destacado este es el sector inmobiliario y especialmente lo era en los afios previos
al inicio de la crisis. Entre 2005 y 2008 mas del 95% de las operaciones inmobiliarias
cerradas en Espafia, segun datos del Banco de Espafia, estaban asociadas a la
financiacion hipotecaria bancaria.

Si a este hecho le unimos el enorme peso que tuvo el sector de la construccion e
inmobiliario en nuestro pais en esos afios, en donde se construian méas viviendas que en
Alemania, Francia e Italia juntas, vemos la enorme importancia que la financiacion
bancaria tuvo en este sector. Un peso y un boom inmobiliario que posteriormente trajo
las consecuencias que todos conocemos, pero que no fue un caso exclusivamente
espafol, sino que por el contrario se produjo en otros paises como Irlanda, Islandia o
USA. Un dato que refleja la importancia de este tipo de financiacion bancaria es el del
saldo vivo de la deuda hipotecaria en Espafia que se situaba a 31 de diciembre del afio
2011 en 680.208 millones de euros o lo que es lo mismo el 64% del PIB.

Tras el inicio de la crisis la financiacion bancaria en el sector inmobiliario sigue siendo
de tremenda importancia, aunque en ningan caso se alcanzan ni los volumenes, ni los
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porcentajes de constitucion de hipotecas anteriores a la crisis. En este sentido y segln
datos de Funcas®, en la actualidad algo mas del 80% de las operaciones inmobiliarias
llevan asociado un crédito bancario, ya sea del tipo hipotecario o a través del credito
personal. Esta disminucion del peso del crédito bancario en el sector inmobiliario se
debe fundamentalmente a cuatro factores:

1. A la bajada de precios producida a consecuencia de la crisis, que hace
gue no sea tan necesario acudir a la financiacion bancaria.
2. A la restriccion en la concesion de créditos por parte de los bancos a

partir del afio 20009.

Tabla 8. Hipotecas inmobiliarias constituidas en Espafia entre los afios 2006 y 2011

ARios 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Numero total 1.842.925 1.731.582 1.238.465 1.023.923 916.061 619.678
Importe total ®  280.413,72  283.361,36  192.449,17  135.823,02  114.063,73 72.850,67
De bancos

Numero 608.233 546.110 428.781 374.478 345.530 263.728
Importe ) 100.741 99.139 75.365 57.105 49.696 34.111
De cajas

Numero 1.034.173 1.033.329 691.944 546.745 474.527 276.066
Importe @ 152.470 163.046 98.928 65.138 51.959 29.131

Fuente: Elaboracion propia (con datos del Instituto Nacional de Estadistica).
(1) Expresado en millones de euros.

3. A la caida de la demanda a consecuencia de la caida en las expectativas
de crecimiento en el sector, a la esperanza de poder adquirir viviendas a un
precio inferior al actual en un periodo proximo y a los altos niveles de
desempleo existentes en el pais.

4. A la afluencia de inversores extranjeros, que en muchos casos pagan las
viviendas adquiridas con recursos procedentes de sus ahorros, sin necesidad de
recurrir a la financiacion bancaria extranjera o espafiola.

Como consecuencia de todo lo anterior, a partir del afio 2009, no sélo se han reducido
de forma notable el nimero de hipotecas concedidas sino que el volumen medio de las
mismas también se ha reducido de forma significativa. Asi, si en el afio 2007 y segln
datos del Instituto Nacional de Estadistica la hipoteca media concedida en Espafia
estaba alrededor de los 150.000 euros, en abril del afio 2012 esta era inferior ya a los
100.000 euros, en concreto 99.662 euros.

En una escala inferior al crédito a empresas o inmobiliario también la financiacion
bancaria tiene un peso relevante en lo que al impulso del consumo se refiere y por ende
al de la economia espafiola en su conjunto. Y es que el crédito al consumo entendido
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este como el destinado a financiar la adquisicion de bienes y servicios por parte del
consumidor final, es decir, aquel que va a ser empleado para usos que no estan
relacionados con la actividad empresarial o profesional del comprador, ha
experimentado importantes niveles de crecimiento desde mediados de los afios noventa.
Asi en el afio 2006 el crédito bancario al consumo, segun datos del Banco de Espafia,
ascendid a 92.213 millones de euros, es decir un 65,8% mas que en el afio 2003 que fue
de 55.603 millones de euros. En definitiva este tipo de crédito representaba en el afio
2006 el 9,8% del PIB espariol.

El crédito al consumo alcanzo su zenit en el afio 2007, alcanzandose en dicho ejercicio
la cifra de 103.506 millones de euros. A partir de este afio el crédito al consumo ha ido
disminuyendo de forma progresiva (102.450 millones de euros en el afio 2008, 92.513
en el ano 2009...). Esta disminucion de la financiacion bancaria al crédito al consumo
ha tenido un notable impacto en la disminucién del PIB espafiol ya que ha impulsado la
reduccion del consumo total, el principal componente del PIB. Este tipo de crédito ha
retomado una ligera recuperacion a partir de la segunda mitad del afio 2013, que
coincide con la recuperacién que desde entonces esta experimentando la economia
espafiola en su conjunto.

Tabla 9. Peso relativo de la financiacién bancaria espafiola en deuda publica nacional
sobre el total de deuda publica entre los afios 2008 y 2013

Ao Porcentaje sobre el total Afio Porcentaje sobre el total
2008 34% 2011 31%
2009 32% 2012 32%
2010 30% 2013 30%

Fuente: Banco de Espafia.

Finalmente destacar la importancia que tiene la financiacion bancaria en la financiacion
del sector publico espafiol que tanto peso tiene en la economia espafiola. Este tipo de
financiacion que se ha mantenido porcentualmente entre los afios de la crisis con un
peso relativo cercano al 32% ha experimentado a nivel de volumen continuos
incrementos. Y es que mientras que el crédito a empresas, al consumidores o
inmobiliario se ha reducido notablemente en los afios de la crisis, el volumen del crédito
al sector publico, mediante la adquisicién de deuda publica ha crecido de forma
sustancial y es que la deuda publica espafola se ha triplicado entre los afios 2008 y
2014. Este enorme crecimiento de la emision de deuda publica espafiola no se hubiera
podido financiar sin el importante apoyo recibido por el sector bancario espafiol. Un
sector bancario espafol que se ha aprovechado a su vez de la liquidez proporcionada por
el Banco Central Europeo a unos tipos de interés exiguos. De esta forma el sector
bancario espafiol, y europeo en su conjunto, obtenia importantes margenes al financiarse
a tipos muy reducidos y al comprar activos sin riesgo, como es la deuda publica
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espafola, que pagaba tipos de interés muy superiores a los que exigia el Banco Central
Europeo.

4. EL PESO DEL SECTOR BANCARIO ITALIANO EN SU ECONOMIA

La economia italiana se enfrento a la crisis financiera, tras atravesar unos afos previos
de crecimiento econémico muy modesto y muy inferior tanto al espafiol como al de la
media de la UE. Si ya las condiciones economicas italianas previas al inicio de la crisis
eran negativas, los afios 2008 y 2009 supusieron que su PIB sufriera fuertes caidas que
incluso fueron superiores a las experimentadas por Espafia.

Unas caidas del PIB que continuaron hasta que finalmente la economia en el Gltimo
trimestre del afio 2014 dej6 de decrecer por los planes de ajuste del déficit que estuvo
llevando a cabo el gobierno italiano. No ha sido hasta el afio 2015 cuando la economia
italiana ha comenzado a crecer, si bien lo esta haciendo a tasas muy modestas después
de muchos afios de severo estancamiento y recesion.

Cuadro 1. Crecimientos anuales del PIB en Italia

Afios Crecimiento del PIB en %
2004 15
2005 0,7
2006 2
2007 15
2008 -1,3
2009 -5,5
2010 1,7
2011 04
2012 -2,4

2013 1.9

20

2014 0.4%

Fuente: ISTAT.

(1) Las previsiones del Ministerio de Economia Italiano a
30 de junio del afio 2015 sittan el crecimiento de Italia
para el ejercicio 2015 en el 0,7%.

Fruto del débil crecimiento de la economia italiana en los afios previos a la crisis
financiera, la expansion del crédito no vivio una explosion tan enorme como la sufrida
por otras economias como la espafiola, la irlandesa o la norteamericana. Por el contrario,
el crecimiento del crédito en Italia fue muy inferior al de estos paises, aunque como se
puede ver si se comparan el cuadro 1 y la tabla 10 este crecimiento fue muy superior al
crecimiento del PIB en cualquiera de los sectores econdémicos en los que se desglosa.
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Eran los afios de expansion del crédito a nivel internacional y aunque en Italia no se
alcanzaron los niveles de otros paises, el hecho es que el nivel general de
endeudamiento de la economia del pais con respecto al sector bancario, crecié de
manera sostenida en todos los afios previos de la crisis. Especialmente Ilamativos fueron
los incrementos del crédito al consumo y a medianas y grandes empresas. Sin embargo,
el crecimiento del crédito al sector inmobiliario no fue tan importante como lo fue en el
caso espafiol o irlandés.

Tabla 10. Crecimiento del crédito bancario en Italia por tipo de actividad econémica
entre los afios 2003 y 2007 expresado en porcentaje

% de

Sector econémico % de crecimiento Sector econémico crecimiento
Administraciones publicas 6,90% Pequefias empresas 6,40%
Sociedades financieras y

aseguradoras 5,70% Créditos hipotecarios 3,50%
Medianas y grandes empresas 13,60% Crédito al consumo 11,20%

Fuente: Elaboracion propia (con datos de Banca d’ltalia).

Este ritmo de crecimiento del crédito bancario a la economia se detuvo de forma brusca
(Cosma, 2012: 32-89) con el inicio de la crisis financiera y no se detuvo ain mas
gracias a las medidas de apoyo realizadas por las autoridades italianas y por el
importante apoyo de liquidez que ha proporcionado el Banco Central Europeo desde el
inicio de la crisis a los bancos europeos. Hay que tener en cuenta que el mercado
interbancario europeo, que tanto habia crecido en cuanto a volumen de operaciones de
crédito entre bancos, se detuvo casi totalmente en varias etapas a lo largo de la crisis. En
estos momentos en que los bancos dejaron de prestarse dinero entre si, ante las dudas de
solvencia que generaban muchas entidades, fue el Banco Central el que los amortiguo
parcialmente como consecuencia de las distintas inyecciones de liquidez que ha
proporcionado.

Tabla 11. Activos totales en instituciones de crédito

Aio 2005 2006 2007 2008 2009

Bélgica 1.055.270 1.121.904 1.297.788 1.270.766 1.155.506
Dinamarca 746.589 820.893 978.264 1.091.809 1.104.536
Alemania 6.826.564 7.121.041 7.562.432 7.875.401 7.423.967
Espafia 2.152.833 2.526.764 3.005.274 3.381.187 3.433.283
Francia 5.073.388 5.728.126 6.682.335 7.225.140 7.155.460
Italia 2.059.436 2.793.244 3.331.829 3.634.559 3.691.965
Holanda 1.697.781 1.843.176 2.168.280 2.231.514 2.217.008
Austria 721.159 789.770 8.907.474 1.068.196 1.036.597

Portugal 360.185 397.111 439.459 482.196 520.188

Suecia 659.286 781.961 854.947 907.536 934.534
Reino Unido 5.897.712 7.060.884 10.094.508 8.840.240 9.420.998

Fuente: Banco Central Europeo (BCE).
(1) Expresado en millones de euros.
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La banca italiana, al igual que la europea, posee en sus balances unos activos superiores
al PIB nacional, pero en una cuantia porcentual muy inferior a la de la mayoria de los
paises europeos. Por ejemplo si comparamos estos activos en los balances de la banca
italiana con los de la espafiola, entre los afios 2005 y 2009, vemos que estos se
mantienen en unos niveles muy parecidos aunque la economia italiana es un 60%
superior a la espafola. De hecho se puede ver que sus niveles respecto al PIB son
inferiores a casi todos los paises europeos comparables y aun asi los activos que poseia
la banca italiana en sus balances representaban una cifra que era practicamente el doble
de lo que producia su economia en un ejercicio completo. Esto ha sido debido al débil
crecimiento de la economia italiana en los afios previos al inicio de la crisis y a la menor
expansion del crédito en comparacion con la mayor parte de las economias europeas
(Capriglione, 2011: 23-26).

Si hay un sector econdmico en Italia fundamental en el crecimiento econémico del pais,
el verdadero motor de la economia italiana, éste es, sin duda, el de las pequefias y
medianas empresas. El crédito bancario a este sector se detuvo bruscamente en el afio
2008 como consecuencia de la crisis financiera y ello tuvo efectos devastadores en la
economia italiana, que vio como su PIB se desplomaba un 5,5% en el afio 2009. Hay
que tener en cuenta que el crédito a las empresas no financieras por parte del sistema
bancario italiano viene representando desde el afio 2000 aproximadamente el 50% del
crédito bancario total, segtin datos proporcionados por la Asociacion Bancaria Italiana™.
El crédito inmobiliario representaria en torno al 17/18% vy el crédito al consumo el
3/3,5%. El resto seria fundamentalmente crédito al sector publico mediante la compra
de deuda publica.

El Banco Central (Diez-Caballero, 2009: 59-64) y el Ministerio de Economia vienen
adoptando desde el inicio de la crisis diversas medidas que persiguen que este tipo de
crédito vuelva de nuevo a fluir a la pequefia y mediana empresa. Sin embargo, estas
medidas han tenido escaso efecto o si lo han tenido no han servido para contrarrestar la
fuerte caida general del crédito. Y es que desde el 1 de enero del afio 2011 hasta el 31 de
diciembre del afio 2013 los préstamos a las pymes se redujeron en 71.000 millones de
euros (segun cifras proporcionadas por la Asociacion Bancaria Italiana), cifra muy
significativa para un sector econdémico que depende casi exclusivamente de la
financiacion bancaria para financiar el capital circulante. En la tabla 12 se aprecia lo
importante que son las pequefias y medianas empresas italianas, ya que estas
constituyen el 99,9% del total de las empresas existentes en el pais y proporcionan el
80% del empleo de las empresas no financieras, es decir, unos doce millones de puestos
de trabajo, asi como el 68% del valor de lo producido por el conjunto de empresas del
pais.
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Tabla 12. Estructura de las empresas no financieras italianas en el afio 2013.

Tipos de empresa N2 de empresas Porcentaje N2 de empleados Porcentaje
Microempresas 3.491.826 94,40% 6.930.947 46,10%
Pequeiias

empresas 183.198 5,00% 3.236.764 21,50%
Medianas 19.265 0,50% 1.861.089 12,40%
Grandes 3.196 0,10% 3.013.012 20%
Total 3.697.484 100% 15.041.812 100%

Fuente: Elaboracion propia (con datos de la Comisién Europea).

Respecto al sector hipotecario lo primero que hay que sefialar es que el nimero de
hipotecas concedidas por el sector bancario italiano era muy inferior al espafiol, a pesar
de ser ésta una economia mas pequefia. Y esto era debido entre otros motivos, a que la
financiacion bancaria para la compra de viviendas, era en el afio 2008, algo inferior al
50%, segun datos de la Asociacion Bancaria Italiana (ver pie de pagina 10), cifra muy
alejada de la espafiola y de otras economias europeas. Otros motivos adicionales a la
menor concesion de hipotecas se deben a las menores expectativas de revalorizacion de
los inmuebles en los afios del boom inmobiliario, a que la banca italiana adoptd criterios
méas prudenciales que otros sistemas bancarios en la concesién de hipotecas, al
envejecimiento y bajisima natalidad de la poblacion italiana, a la existencia de poco
suelo urbanizable.

Tabla 13. Hipotecas inmobiliarias constituidas en Italia entre los afios 2004 y 2011

Afio Numero de hipotecas
concedidas
2004 233.577
2005 267.748
2006 294.748
2007 324.688
2008 348.144
2009 325.142
2010 308.122
2011 293.141

Fuente: Elaboracion propia (con datos de ISTAT y de Banco d’ltalia).

La llegada de la crisis ha supuesto, al igual que en el caso espafiol, una disminucion
continua en el niamero de hipotecas concedidas, aunque no se ha producido el enorme
desplome de las mismas que si ha sucedido en el caso espafiol. Lo que si ha ocurrido es
un descenso del importe medio de las mismas, que segln datos del Banco Central de
Italia, ha sido del 17,1% entre el afio 2007 y el 2014.
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Respecto al crédito al consumo este también se ha reducido de forma significativa desde
el aflo 2007 hasta nuestros dias (segun datos de la Asociacion Bancaria Italiana este ha
disminuido en torno al 14,1% entre los afios 2007 y 2013), lo que ha tenido cierto
impacto en el consumo agregado italiano, que al igual que en el caso espafiol es el
principal componente de su Producto Interior Bruto. Sin embargo la importancia de este
tipo de crédito en el conjunto del crédito bancario italiano no es tan significativa como
en otros paises europeos como Reino Unido o Austria.

Cuadro 2 Deuda publica como porcentaje del PIB.

Aios Media 1983-2009 2008 2009 2010
Italia 102,80% 106,30% 116,00% 119%
UEM 64,10% 69,70% 79,10% 84,10%

Fuente: Eurostat.

Un mayor peso lo tiene la compra de deuda publica italiana por parte de su sistema
bancario. Una deuda que es superior a la media europea desde hace décadas y que se
situd en 2.204.183 millones de euros en el mes de Junio del afio 2015 o en el 135,1%
del PIB al finalizar el primer trimestre del afio 2015. De esta cifra aproximadamente el
25% de la misma'* est4 en manos del sector bancario italiano, lo que hace que este sea
un inversor basico en la compra de deuda pablica nacional.

En otro orden de cosas, y al igual que sucede en el caso espafiol, las entidades bancarias
italianas ocupan un lugar muy destacado en el conjunto de entidades del pais. En este
sentido si observamos las empresas italianas cotizadas en el indice Eurostoxx-50, que
agrupa a las cincuenta mayores empresas cotizadas en los paises de la zona euro, dos de
las cinco cotizadas son entidades bancarias.

Tabla 14. Principales entidades italianas que cotizan en el Eurostoxx-50""

Empresa Sector Capitalizacion bursatil (2)
Enel Energia 36.033,67
Eni Energia 59.746,01
Generali Asegurador 24.754,29
Intesa San Paolo Banca 33.982,59
Unicredit Banca 31.515,39

Fuente: Elaboracién propia (con datos de Bloomberg).

(1) Entidades participantes en el indice entre el 1 de julio y el 31 de diciembre
del afio 2014.

(2) Cifra expresada en miles de millones de euros a cierre del mercado el 30 de
octubre del afio 2014

En concreto son los bancos Intesa San Paolo y Unicredit que son las dos mayores
entidades bancarias del pais. En este sentido hay que destacar el caso de Unicredit, que
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en el afio 2007 tuvo una capitalizacion bursétil superior a los 100.000 millones de euros,
convirtiéndose en la entidad bancaria més grande de la zona euro en cuanto a presencia
geografica, numero de oficinas abiertas en Europa y volumen de activos gestionados en
Europa (Santos, 2013: 31-42).

Por otro lado, y al igual que sucede en el sistema bancario espariol, el sistema bancario
italiano también dispone de una importante red de oficinas diseminada por todo el pais
y que creci6 de forma notable a partir de mediados de los afios noventa', una vez que se
implementaron una serie de medidas liberalizadoras en lo que a la apertura de oficinas
bancarias se refiere (Coletti, 2004: 18-23). Ademas el sistema bancario italiano emplea
hoy en dia a una gran cantidad de personas, y todo ello a pesar de la disminucion de
personal contratado. Asi en el afio 2007, y segln datos proporcionados por el Banco
Central Europeo, el sector tenia empleados a 340.443 personas, mientras que el afio
2014 la cifra se reducia a 299.684 empleos. Por consiguiente, el sector bancario italiano
constituye uno de los grandes empleadores del pais, al mismo tiempo que cuenta con
una amplia red de distribucion a lo largo de todo el territorio.

Tabla 15. Namero de oficinas bancarias en Italia entre los afios 2007 y 2014

Afo 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Italia 33.229 34.146 34.036 33.631 33.561 32.872 31.759 30.723

Fuente: Banco Central Europeo.

En relacion a la reduccion del empleo en el sector bancario en este periodo esta se debe
a dos factores:

1. A las fusiones emprendidas por el sector cooperativo. En el afio 2007 se
conformaron diversos grupos cooperativos en el pais de dimensiones notables.
Con el fin de evitar duplicidades estas entidades iniciaron un proceso de
reduccion de plantillas con el objeto de optimizarlas.

2. A la reduccién de gastos por parte de las entidades con los que
compensar la caida de la actividad propiamente bancaria.

5. CONCLUSIONES

El sector bancario es un sector clave en cualquier economia desarrollada, debido a su
labor de intermediacion entre los sujetos que poseen un exceso de fondos y aquellos que
necesitan dichos fondos para realizar una actividad productiva, de inversion o
simplemente para consumir anticipadamente bienes o servicios. Tal es su importancia
central en cualquier economia, que sélo de este modo se pueden entender las
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cuantiosisimas ayudas que los gobiernos de todo el mundo les han concedido desde que
se iniciara la crisis financiera internacional en la que nos hayamos inmersos. Y es que el
crédito bancario constituye la principal fuente de financiacion de las empresas no
financieras europeas, y muy especialmente en las economias espafiola e italiana que
cuentan en su tejido productivo con una gran cantidad de pequefias y medianas
empresas que constituyen el verdadero motor de sus economias.

Este papel central del sistema bancario en el conjunto de sus economias, se ha visto
impulsado en las Gltimas dos décadas por el sustancial incremento de activos por ellos
gestionados, que son muy superiores en la mayoria de los casos al PIB de las economias
que los sustentan. Este hecho supone un gran riesgo para las economias desarrolladas y
de aqui la necesidad de impulsar la supervision bancaria, que se ve dificultada por el
organigrama societario de las propias entidades bancarias que es cada vez mas complejo
y mas diversificado geograficamente. Este hecho que presenta como ventaja una
diversificacion del riesgo por parte de las entidades bancarias, complica enormemente la
labor de supervision de las autoridades. Y es que la innovacion bancaria, apoyada por el
desarrollo de la sociedad de la informacién, va en muchos casos por delante de la
necesaria supervision supranacional que es a dia de hoy mas necesaria que nunca por los
enormes volumenes de activos que figuran en los balances de las entidades europeas.

El crédito bancario que vivié una etapa de crecimiento muy elevado en Europa, vio
como a partir de la crisis financiera, en concreto desde el afio 2008, estos crecimientos
se detuvieron, pasandose a continuos decrecimientos de los mismos en los afios
siguientes. Sin embargo, aunque estos decrecimientos se han detenido a mediados del
afio 2013, las tasas de crecimiento de los mismos son moderados, y por supuesto muy
alejados de los que se experimentaron en los primeros afios del presente siglo.

En el caso espafiol esta contraccion del crédito ha tenido unos efectos muy perversos en
el conjunto de la economia, al desposeer de circulante a las Pymes y de paralizar casi
por completo, en algunos ejercicios posteriores a 2008, el sector constructor que habia
vivido un enorme dinamismo en los afios previos. A pesar de las fuertes ayudas publicas
concedidas a algunas entidades del sector, a finales del afio 2013, todavia no se habian
reestablecido los flujos de crédito a niveles similares al afio 2007 y de aqui que las
enormes dificultades que experimento la economia espafiola entre los afios 2009 y 2013.
El restablecimiento del crédito a las Pymes es, pues, vital para poder impulsar un
crecimiento mas vigoroso en la economia espafiola. Este tipo de créditos representa
aproximadamente el 70% del total del crédito concedido por la banca a las empresas no
financieras, segun datos del Banco de Espafia del afio 2011, y afecta al 99,9 % de las
empresas constituidas en Espafia.

En el caso italiano también se ha producido una desaceleracion en los niveles de crédito,
si bien su crecimiento en los afios previos a la crisis era superior al crecimiento de su
PIB, este no alcanzé los niveles de otros paises europeos. Donde esta desaceleracion del
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crédito ha sido especialmente intensa ha sido en el sector de las Pymes y ello, a pesar de
que el Banco Central Italiano se ha esforzado desde el afio 2009 hasta la actualidad en
que este tipo de crédito se reactive lo antes posible. Sin esta reactivacion no sera posible
que las Pymes italianas, y en consecuencia la economia italiana en su conjunto, logren
un cierto crecimiento. En cambio, el sector inmobiliario no se ha visto tan sacudido
como en el caso de otros paises europeos y es que este tipo de créditos no alcanzé cifras
tan importantes como las de otras economias europeas en los afios previos al estallido
de la crisis.
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REFERENCIAS

1 Este fue el caso de Islandia en el aifio 2008, en el que los activos gestionados por su sistema bancario
alcanzaban diez veces el tamafio de su economia. Otro caso especialmente destacable fue el del sistema
bancario chipriota, que en el afio 2013 tenia en sus balances unos activos que suponian 7,5 veces su PIB.
En el caso irlandés, el peso del crédito sobre el PIB fue del 236% en el afio 2008.

2 Destacar la promulgacion de la Primera Directiva Bancaria en el afio 1977, como paso inicial para
armonizar las normativas financieras de los paises. A esta Primera Directiva Bancaria le siguieron otras
normas que profundizaban en el objetivo de lograr un sistema financiero integrado, sin barreras y
abierto a la competencia externa. Entre estas medidas cabe destacar la Segunda Directiva Bancaria, el
establecimiento de la libertad de movimientos de capitales o el Plan de Accidon de Servicios Financieros.

3 En concreto BBVA, BNP Paribas, Deutsche Bank, ING Group, Intesa San Paolo, Banco de Santander,
Societé Generale y Unicredit.

4 Datos obtenidos a 31 de diciembre del afio 2014.

5 En el afio 2012 Espafia contaba con 38.142 oficinas bancarias, muchas mas que Alemania 36.239, (que
nos dobla en poblacién), casi las mismas que Francia 38.359, (con dieciséis millones de habitantes mas),
0 mas que ltalia 32.359, (a pesar de que el pais tiene una poblacién muy superior a la espafiola). Estos
datos han sido obtenidos de las estadisticas publicadas por el Banco Central Europeo.

6 Entre el aflo 2009 y 2013 se han reducido en mds de 10.000 el numero de oficinas con las que cuenta
el sector bancario espafiol.

7 Con el objeto de facilitar la salida a bolsa como medio de financiacidon a empresas de mediano tamafio,
se cred en Espafia el Mercado Alternativo Bursatil (MAB), el 21 de febrero del afio 2006. Su constitucion
fue autorizada por el gobierno y las entidades en el cotizadas son controladas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores (CNMV). Su evolucidn ha sido lenta pero constante, aunque se vio bruscamente
detenida tras el escandalo de GOWEX, empresa del sector tecnoldgico, que falsificd sus cuentas durante
varios ejercicios, provocando enormes pérdidas a sus inversores. El modelo de cotizacion fue puesto en
entredicho, ya que el escandalo demostré que las empresas en el cotizadas tenian un nivel de
supervision por parte de la CNMV mucho mas laxo de lo prudencialmente recomendable.

8 En un intento de promocionar su uso por parte de las autoridades el 3 de octubre del afio 2014, el
Consejo de Ministros aprobd un anteproyecto de ley que pretende su regulacién.

9 Fundacién de Cajas de Ahorros.
10 Datos publicados en el Boletin Anual de la Asociacion Bancaria Italiana en diversos ejercicios.

11 Segun estimaciones realizadas por de la organizacion italiana para la pequefia y mediana empresa
(informe de la organizacién para la pequeiia y mediana empresa sobre la economia italiana en el afio
2014).

12 La apertura de oficinas bancarias en Italia estuvo enormemente restringida entre los afios 1945 y
1990. En el afio 1990 se promulga una nueva legislaciéon bancaria mas aperturista y acorde con los
tiempos (Ley Amato). Entre 1945 y 1990 se consideré que el hecho de que existieran entidades
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bancarias muy grandes en el pais, comportaba importantes riesgos para la economia italiana, ya que la
caida de alguna de estas entidades podia arrastrar al conjunto de la economia del pais. Este hecho, ya se
produjo en los afios veinte del pasado siglo, en que la caida de las dos principales entidades bancarias
italianas, que habian crecido enormemente en los afios previos, pusieron en una enorme situacién de
crisis a la economia italiana. Dichas entidades tuvieron que ser nacionalizadas, lo que supuso no sélo
que estos dos grandes bancos pasaran a ser publicos, sino que también lo fueron multitud de empresas
participadas accionarialmente por estos.



