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Los servicios que presta el sector bancario generan el 2,7% del valor anadido
bruto y el 1,1% del empleo de la economia espaiiola. Este nivel de bancariza-
cion es inferior al de la eurozona, ya que el peso en esos paises es del 3% y el
1,4%, respectivamente. Tras el impacto de la crisis, el peso de la banca en la
economia ha descendido tanto en Espaiia como en la eurozona, si bien la caida
ha sido mas intensa en Espaiia. A pesar del aumento de la desintermediacion,
la banca sigue siendo la parte mas importante del sistema financiero espaiiol,
ya que aporta el 70% del valor aiadido y el 61% del empleo. Es de destacar la
creciente importancia de la actividad auxiliar de los servicios financieros (en
2017 aportan el 12% de las rentas y el 24% del empleo que genera el sistema
financiero espaiiol), a lo que ha contribuido el aumento de la actividad de los
fondos de inversion en un escenario de bajos tipos de interés en el que han
perdido atractivo los depdsitos bancarios. Aunque la economia espaiiola sigue
dependiendo del crédito bancario en mayor medida que la europea, el intenso
desapalancamiento del sector privado ha recortado drasticamente la distancia
que nos separa de la media europea en la ratio crédito/PIB (101% vs 98% en
2018), siendo el peso de los activos bancarios en el PIB inferior en Espaiia que
en Europa (219% vs 267%).

Es frecuente afirmar que la economia espa-
fiola estd muy bancarizada, a partir de variables
como la elevada dependencia de las empresas de
la financiacion bancaria, la importancia del nego-
cio bancario en el total del sistema financiero, o
el elevado nimero de sucursales bancarias. Sin
embargo, esta vision debe ser cuanto menos
matizada cuando se utilizan otros indicadores méas
rigurosos de bancarizacién como la participacion

del sector bancario en la economia en términos
de generacién de valor afiadido y empleo. Asi, el
peso de Espafia en el valor afiadido de las activi-
dades que realiza la banca de la eurozona (9,6%)
es inferior al que tiene en el total de la econo-
mia (10,5%). Y lo mismo ocurre en términos
de empleo, con un peso en las actividades de la
banca europea (10%) por debajo del que tiene
en el total de la economia (12,5%).

" Catedrético de Anélisis Econdmico de la Universidad de Valencia, director adjunto de investigacién del lvie y colaborador del
CUNEF. Este articulo se enmarca en el Proyecto de investigacion ECO2017-84828-R del Ministerio de Economia, Industria y
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El hecho de que el sector bancario tenga un peso
en el total del sistema financiero mayor en Espafia
que en otras economias no implica que su partici-
pacion en el total de la economia sea mayor. De
hecho, Espana se caracteriza por tener un sistema
financiero con un elevado peso de la banca, pero
su nivel de bancarizacion (aproximado por el peso
de la banca en la economia en términos de genera-
cion de valor afadido y empleo) es menor que en
el promedio de la eurozona. Ademés, si bien el cré-
dito bancario sigue siendo la fuente de financiacion
mas importante, el intenso desapalancamiento que
ha experimentado el sector privado de la economia
espafiola en los ultimos afos explica que cada vez
sea menor el peso del crédito en la economia (PIB),
acercandose al promedio europeo. También la den-
sidad de red ha caido mucho en los ultimos afios, y
aunque sigue siendo muy elevada en comparacién
Con nuestros socios comunitarios, son oficinas muy
pequefias (las més pequefias de la UE en términos
de empleados por oficina y de las més pequefas
en términos de activos por oficina), lo que explica
que el peso del total de activos bancarios en el PIB
sea menor que en la eurozona.

El andlisis de la informacion disponible permite
analizar el cambio estructural que se ha producido
en la composiciéon del sistema financiero espa-
fiol, con una importante pérdida de importancia
relativa de la banca en beneficio de otras activi-
dades auxiliares a los servicios financieros, como
la gestion de los fondos de inversion y el asesora-
miento. Aunque es un cambio que también se ha
producido en Europa, en Espafia el proceso ha sido
mas intenso. En paralelo, en los recientes afios de
crisis, la actividad de intermediacion financiera que
desarrolla la banca esta perdiendo peso en la eco-
nomia, tanto en la Unién Europea (UE) como en
Espafa. No obstante, la pérdida es mucho mas
acusada en Espafa, ya que el peso de la banca
en el valor afadido total de la economia ha caido
un 40% desde 2009, frente a caidas entre el
17% y 19% en la eurozona y en la UE, respecti-
vamente. La caida es menos acusada en términos
de empleo (21% en Espafa y 13% y 12% en la
eurozona y en la UE desde 2009).

Estos son algunos de los mensajes que se
obtienen tras analizar la informacién que ofrece
Eurostat de la composicion del valor afiadido y
el empleo por ramas de actividad, siendo una de
ellas la de los senvicios financieros, y dentro de ella,
los que presta el sector bancario. Esa informacion
se complementa con la que ofrece el Banco Cen-
tral Europeo (BCE) de los balances de los bancos.
La disponibilidad de informacion desde 1995 per-
mite detectar cambios estructurales, asi como el
impacto de la reciente crisis en el peso de la banca
en la economia. Dada la existencia de informacion
desagregada por paises, es posible realizar un ana-
lisis comparativo del sector bancario espariol en el
contexto europeo.

Ademads de esta introduccion, el articulo se
estructura en cuatro apartados que dan respuesta
a las siguientes preguntas: a) {cuél es la contribu-
cion del sector bancario en la generacién del valor
afiadido y el empleo de la economia?; b) icudl es
el tamano del sector bancario en términos del peso
de sus activos y créditos en el PIB?; ) icudl es el
peso relativo del sector bancario en el total del sis-
tema financiero en términos de renta y empleo?; y
d) ¢se ha producido un proceso de desintermedia-
cion (y un aumento de la banca en la sombra), de
forma que ha caido ese peso a lo largo del tiempo?
{Se ha visto afectado por la reciente crisis?

La importancia de la actividad
de intermediacion financiera en
la economia

La dlasificacion nacional de actividades econémi-
cas (CNAE) incluye en el sector 64 las actividades
de intermediacion financiera (sin seguros y pensio-
nes) que es donde se encuadran las que realizan
los bancos'. Por tanto, este es el punto de partida
para aproximar el peso de la banca en la economia.

Como muestra el gréfico 1, el peso de los ser-
vicios bancarios en el VAB total de la economia se
situd en Esparia por encima de los agregados euro-
peos hasta 2009, pero desde entonces es inferior

' También incluye la actividad que realizan otras entidades como los bancos centrales, los holdings financieros, etc,, si bien

la més importante con diferencia corresponde a los bancos.



LA BANCARIZACION DE LA ECONOMIA ESPANOLA EN EL CONTEXTO EUROPEO

(2,7% en Francia, 3,4% en ltalia, 4,3% en Reino
Unido), con la excepcion de Alemania (2,4%).

en Espafa, hasta situarse en 2017 en el 2,7%,
frente a valores del 3% y 3,2% en la eurozona y
UE, respectivamente. En 2017 (tltimo afio disponi-
ble), el peso de la banca en Espafia es menor que
el que tiene en las principales economias europeas

A la misma conclusién de la menor bancariza-
cion de la economia espariola se llega en términos

Gréfico 1

Peso del sector de los servicios bancarios en la economia

(En porcentaje)
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del peso del empleo de la actividad de la interme-
diacion financiera. En 2017, esa actividad genera
el 1,19% del empleo (217.020 empleados), frente
al 1,4% que representa en la UE y la eurozona.
De las grandes economias europeas, Espafa es
la menos bancarizada en términos del peso del
empleo en la economia (1,4% en ltaliay 1,5% en
Alemania, Francia y Reino Unido).

El peso de los servicios bancarios en el VAB
total de la economia es menor en Espaiia (2,7%)
que en la media de la eurozona (3%) y de la
UE (3,2%). Y lo mismo sucede en términos de
empleo: 1,1% del empleo total en Esparia, frente
al 1,4% en la eurozona y en la UE.

____________________________________________________________________|

La evolucion desde 1995 muestra la pér-
dida de peso del sector bancario en términos de
empleo, si bien ha sido més intensa en Espana a
partir de 2010 coincidiendo con la profunda rees-
tructuracion del sector y la correccién del exceso
de capacidad instalada. Desde 1995 el peso del
sector bancario en el empleo de la economia ha
caido un 40% (frente a un 26% en la eurozona),
pasando del 1,8% al 1,1%. En términos de VAB, el
peso en 2017 es un 30% inferior al de 1995, aun-
que la caida ha tenido lugar a partir del estallido de
la crisis financiera.

Para el total de las actividades que desarro-
lla el sistema financiero en su conjunto (bancos,
seguros y pensiones, y resto de auxiliares financie-
ros), también su peso en el total de la economia
es menor en Espafia que en la eurozona y en la
UE. Asi, con datos de 2017, el sistema financiero
espafiol aporta el 3,9% del VAB y el 1,8% del
empleo total de la economia, siendo los valores
inferiores a los de la eurozona (4,5% y 2,5%, res-
pectivamente). En términos de empleo, el peso
del sistema financiero espanol es inferior al de las
grandes economias de la UE, aunque en térmi-
nos de VAB en 2017 supera a Alemania (3,8%) y
Francia (3,5%).

Peso de la actividad bancaria en el
PIB: activos y créditos

Tampoco se mantiene la afirmacion de que
la economia espafiola estd excesivamente ban-
carizada cuando utilizamos como indicador el
peso de los activos bancarios en el PIB. Tomando
como proxy de esos activos el de las institucio-
nes financieras monetarias que ofrece el BCE en
el negocio doméstico en cada pais?, en 2018
ese peso es del 219% en Espafia, casi 50 pun-
tos porcentuales (pp) inferior al promedio de la
eurozona (ver el gréfico 2). El peso es algo mayor
al de Italia, (209%) pero menor al de Alemania
(230%) y Francia (375%). Si vemos la evolucién
temporal desde 1997 (primer afo disponible
en las estadisticas del BCE), el crecimiento de la
actividad bancaria fue superior al de la eurozona,
de forma que si en ese primer afio la ratio era
55 puntos inferior, la brecha se fue cerrando e
incluso fue 10 puntos superior en 2012. Desde
entonces, el intenso desapalancamiento del sec-
tor privado ha vuelto a ampliar la brecha a 48
puntos en 2018.

Si bien es cierto que el peso del crédito en la eco-
nomia espariola es mayor que en la eurozona y
se situa por encima de las grandes economias
con la excepcion de Francia, la distancia con el

promedio es ya muy reducida.
1

La evolucién del peso de la actividad banca-
ria en el PIB de Espafia ha estado muy marcada
por la del crédito al sector privado, que experi-
mento tasas de crecimiento cercanas al 20%, y
por tanto muy por encima del PIB, en los afios
de expansion hasta 2007. Ese acelerado creci-
miento del crédito elevo su peso en el PIB hasta
alcanzar un méaximo del 174% en 2010, 58 pun-
tos por encima de la eurozona (gréfico 3). El
desplome del crédito en los afios siguientes ha

2 No utilizamos el activo de los grupos consolidados ya que, al incluir los activos de filiales de bancos nacionales en el
exterior, no seria un buen indicador de bancarizacion para medir su peso en el PIB de cada pais.
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reducido la ratio al 101% del PIB en 2018, lo
que ha acortado la distancia con la eurozona a
solo 3 pp. En consecuencia, si bien es cierto que
el peso del crédito en la economia espafiola es

mayor que en la eurozona y se sitlia por encima
de las grandes economias con la excepcién de
Francia, la distancia con el promedio europeo es
muy reducida.

Gréfico 2

Peso de los activos bancarios en el PIB, 2018
(En porcentaje)
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Gréfico 3

Peso del préstamo al sector privado no financiero en el PIB, 2018

(En porcentaje)
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Composicion del sistema financiero:
peso del sector bancario

El sector financiero incluye, ademés de los
servicios de intermediacién (sector 64), el sector

65 (compafiias de seguros y fondos de pensio-
nes, sin tener en cuenta los fondos obligatorios
como los de la seguridad social en Espafia) y
el 66 (actividades auxiliares a la intermediacion
financiera y a los seguros). En este Ultimo se



LA BANCARIZACION DE LA ECONOMIA ESPANOLA EN EL CONTEXTO EUROPEO

encuadra la actividad de gestion de fondos de
inversion, ademds de otras como la de empre-
sas especializadas en tarjetas de crédito, aseso-
ramiento, custodia, etc.

Aunque el peso de la banca en la econo-
mia espafiola es reducido en términos de VAB
y empleo en comparacién con la eurozona, su
peso en el total del sistema financiero es mayor
que el promedio de la eurozona. Asi, con datos

de 2017, la banca (sector 64 de servicios finan-
cieros) aporta el 70% del VAB que genera el sis-
tema financiero, 4 pp mds que en la eurozona
(ver el gréfico 4). Las compafifas de seguros y
los fondos de pensiones aportan el 18% vy el
resto de auxiliares financieros un 12%. En rela-
cién a las grandes economias de la eurozona, en
Espafa el sector bancario tiene un mayor peso
que en Alemania (61%) e ltalia (67%), pero
menos que en Francia (76%). En términos de

Gréfico 4

Composicion del sistema financiero: distribucion del VAB

(En porcentaje)
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empleo, también la importancia del sector ban-
cario es mayor en Espafia que en la eurozona,
al aportar 5 puntos mas de empleo (61% vs
569%). Por su parte, la industria de seguros y fon-
dos de pensiones aporta el 15,3% del empleo
del sistema financiero espafiol, mientras que las
actividades auxiliares a los servicios financieros
el 23,9% restante.

Un hecho a destacar es la pérdida de impor-
tancia relativa de la banca espafiola en el total
del sistema financiero en los Ultimos afos. Asi,
si en 1995 aportaba el 82% del VAB y el 73%
del empleo, en 2017 los porcentajes han caido
al 70% y 61%, respectivamente, produciéndose
en consecuencia un claro proceso de desin-
termediacion en paralelo al crecimiento de la
banca en la sombra. También en la eurozona
la banca pierde peso en el sistema financiero,
aunque esa pérdida ha sido menor: 5 pp en
términos de VAB (frente a 12 pp en Espafia) y
8 pp en empleo (12 pp en Espafa). La industria
de seguros y fondos de pensiones ha ganado 8 pp
en el VABy 1 pp en el empleo del sistema finan-
ciero, respectivamente, mientras que los auxilia-
res financieros han ganado 3 pp en VABy 11 pp
en empleo. El auge de la industria de los fon-
dos de inversion de los ultimos afios, en un
contexto de pérdida de atractivo del ahorro en
depdsitos bancarios como consecuencia de los
reducidos tipos de interés, contribuye a explicar
el mayor peso de este tipo de actividades en el
total del sistema financiero.

La fotografia mds reciente del sector de la
intermediacién financiera en lo que a contribu-
cion a la economia se refiere es que en 2017
aportd rentas (valor afiadido) por importe de
28.921 millones de euros y 217.020 emplea-
dos®. La industria del seguro y los fondos de
pensiones aportan 7.332 millones de euros
de VAB y 54.500 empleos, mientras que las
actividades auxiliares a los servicios financie-
ros suponen 5.019 millones de euros de renta

y 85.200 empleos. En total pues, el sistema
financiero espafol aporta 41.272 millones de
euros de valor afiadido y 356.800 empleos.

La banca espariola —igual que la de la euro-
zona— ha perdido peso en su aportacion al VAB
y al empleo del conjunto del sistema financiero
(82% vy 73% respectivamente en 1995, frente a
70% y 61% en 2017), como consecuencia del
proceso de desintermediacion, en paralelo al cre-
cimiento de la banca en la sombra.

1

Un rasgo a destacar es la distinta evolucién
que han experimentado los distintos agentes del
sistema financiero espafiol desde el inicio de
la crisis. En el caso de la banca, su generacion
de VAB y empleo en 2017 es un 37% y 23%
inferior a la méxima alcanzada en 2009/2008.
Asi, en 2017 la actividad que realizan los bancos
aporta en Espafia 17.206 millones de euros menos
que en 2009 y 65.800 empleados menos que
en 2008. La industria de los seguros y fondos
de pensiones también han visto reducir su valor
afiadido y empleo en los afios de crisis, aunque
a menor ritmo que el de la banca. Sin embargo,
han aumentado las actividades auxiliares de
forma que en 2017 aportan casi la cuarta parte
del empleo del sistema financiero espafiol (un
2306 més que en 2010) y 9 pp més que la indus-
tria de los seguros y los fondos de pensiones. En
términos de VAB, el peso ha aumentado un 51%
desde 2011, pero es 6 pp inferior al de la activi-
dad de seguros y pensiones.

Conclusiones

m Aunque la economia espafiola es muy
dependiente de la financiacién bancaria (en
parte como consecuencia de la elevada pre-

> Esta cifra de empleo es superior a la que proporciona el Banco de Espafia (192.626) ya que incluye no solo el empleo
de las entidades de crédito y EFC (establecimientos financieros de crédito), sino también el de otras entidades que

realizan servicios financieros.
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sencia de pymes), el peso del crédito al sec-
tor privado en el PIB solo es 3 pp superior
a la media de la eurozona, tras el intenso
despalancamiento realizado por empresas y
familias en los Ultimos afios.

m Si medimos la bancarizacién por el peso
que en la economia tienen las actividades que
realiza la banca (intermediacion financiera),
aquella es inferior en Espafia que en la
eurozona. Asf, esas actividades aportan en
2017 el 2,7% del VAB y el 1,1% del empleo
total de la economia espafiola, frente a por-
centajes del 3% vy 1,4% en la eurozona, res-
pectivamente. También el peso del sistema
financiero en el total de la economia (aporta
el 3,99% del VAB y el 1,8% del empleo total)
es menor en Espafa que en la eurozona
(4,5% y 2,5% respectivamente).

= Otro indicador que muestra que el peso de
la banca en la economia espariola es inferior
a la media de la eurozona es el que compara
su aportacion al total del valor afiadido vy el
empleo de la banca europea, con el peso de
la economia espariola en el total de la econo-
mia europea. En el caso de la banca, el peso
en 2017 es del 9,6% y del 10% en térmi-
nos de VAB y empleo, mientras que peso de
la economia espafiola en su conjunto es del
10,5% y 12,5%, respectivamente.

m Con el impacto de la reciente crisis econd-
mica, el peso de las actividades bancarias
en la economia ha disminuido en términos
de VAB y empleo, siendo la intensidad de la
caida mayor en Espafia. En consecuencia, se
ha producido un proceso de desintermedia-
cién financiera.

m El peso de la banca en el total del sistema

financiero es mayor en Espafa que en la
eurozona. En 2017, las actividades que
realizan las entidades bancarias aportan el
70% del VAB del sistemafinanciero espariol,
4 pp més que en la eurozona. En térmi-
nos de empleo, esas actividades suman
el 61% del empleo del sistema financiero
espafol, 5 pp més que en la eurozona. En
consecuencia, el peso del resto de activi-
dades del sistema financiero (las que rea-
lizan las compafiias de seguros, los fondos
de pensiones y resto de instituciones que
realizan actividades auxiliares) es menor
en Espana.

m Como consecuencia de la crisis, la capaci-

dad de generar empleo y VAB de la banca
ha disminuido, de forma que los valores
actuales son un 37% y 239% inferiores a
los méximos alcanzados en torno a 2008-
2009. La industria de los seguros y fondos
de pensiones también han visto reducir su
valor afiadido y empleo en los afios de cri-
sis, aunque a menor ritmo que la banca.
En cambio, han aumentado las activida-
des auxiliares a los servicios financieros, de
forma que en 2017 aportan casi la cuarta
parte del empleo del sistema financiero
espafiol, aunque su peso es mucho mas
reducido en términos de VAB (12%). Un
factor que explica este crecimiento es el
auge de la industria de los fondos de inver-
sion (que forma parte de la banca en la
sombra), cuya actividad ha ganado atrac-
tivo ante la pérdida de rentabilidad de los
depdsitos bancarios.
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