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Desdeque en agosto de2007 comen-
zaron a corsocerse las notiCias relativas
a las dificultades de los mercados 11-
nancieros internacionales, entonces
consideradas como "turbulencias" y,
áhora, como una de las crisis más corn-
pie jas yprofündas de Ia historia, las en-
tidades de crédito espanolas han man-
tenido una situación claramente dife-
renciada de lade otras muchas entida-
des internacionales.

En parte, esto es asi en parte porque
el modelo de negocio de los bancos es-
pañoles está basado en una relación es-
trecha con el cliente, con ingresos recu-
rrentes y se diferencia del modelo de
"originar para distribuir" de numero-
SOS bancos americanos y europeos.
Además, Se caracteriza por una gestión
prudente, incluso en los momentos de
mayor crccimiento de Ia actividad, y
tanibién por Ia calidad y acierto de la
regiilación bancaria espanola (con es-
pecial incidencia en el ámbito conta-
bic) y de su práctica supervisors. Lo
cierto es que las entidades espafiolas
nose han visto afectadas, o lo han sido
en medida poco relevante, por los suce-
sivos acontecimientos derivados de las
hipotecas subprirne norteamericana y
por los problemas que han sufrido un
buen ndmero de bancos.

Por todo ello, las entidades de crédi-
to espanoias no han sido un problema
para la economia española. Antes al
contrario, al mantener un nivel de acti-
vidad todavIa muy importante, las enti-
dades de crédito espafiolas ban permi-
tido a Ia economia espattola una adap-
tación más progresiva a! nuevo escena-
rio dc crisis internacional hasta bien
entrado el silo soo8.

Sin embargq al prolongarse Ia situa-
ción de cierre de los mercados yla con-
siguiente falta de liquidez mucho rnis
aBa de lo que cabia esperar, las entida-
des de crédito espafiolas se han visto
obligadas a una reducción progresiva
de su volumen de actividad, aimque
manteniendo todavIa -en el momento
de escribir este articulo- porcentajes
de crecimiento en el volumen de crédi-
to por encima del crecimiento del P18
nominal, aunque ciertamenie inferlo-
res a las cifras excepcionaies de creci-
niiento de los afios precedentes.

Rapida desaceleraciôn
Esta evolución no tiene su origen, cx-
clusivamente, en los problemas de Ii-
quidez a que se ha hecho referencia an-
teriormente.

La propia dinámica de la economla
espanola, sometida a un ripido proceso
de desaceleracidn que le hace situarse
al borde de Ia recesión a! tdrmino de es-
te ejercicio, deternüna tamhién usia Un-
portante disminución dc la actividad
económica -inversion y consumo- de
empresas y fainilias, lo que se est tra-

duciendo en una fuerte disminucidn tie
la demands de crédito muy singular-
mente, de Ia demanda de crédito soi-
vente. Ante is situación de dificuitad,
empresas y farnilias han adoptado cia-
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ramente por una estrategia de conten-
ción de gastos a favor de una mayor
propcnsión al ahorro.

Es una decisiOn acertada que pucdc
tener efectos snuy positivos desde ci
punto de vista mscroeconómico.

Aunque es razonable que la econo-
mIa espafiola hays acumulado un dc-
vado deficit por cuenta corriente, te-
niendo en cuenta el proceso de conver-
gencia real que se ha registrado respec-
to a las grandes economias europeas,
los niveles alcanzados -ci equivalente a
un diez por ciento del P113- son cierta-
mentc importantes, y denotan una per-
dida de competitividad de nuestra ceo-
nomia.

IDesapalancamierito
Ante esta situaciOn, Ia economla espa-
ñola dcbc, necesariamente, reducir su
volumen de endeudarniento en ci ex-
terior y, en estc proceso, las entidades
de crédito, tendrin que canalizar ese
desendeudamiento (o desapalanca-
miento, en Ia terminologla de moda en
estos dias). Las entidades de crédito
deberán atender ci pago de las obliga-
ciones de toda mndole que han contraI-
do en ci exterior a lo largo de los dlii-
mos afios para financiar Ia expansiOn
de la economia y Ia inversiOn de las
empresas y las familias.

En este contextct las entidades de
crOdito, por su propio interCs, no van,
obviarnente, a limitar ci crddito más
alIá de lo quc exigeo las normas pm-
dencias,unabuenagestióny su respon-
sabilidad ante los accionistas y is pro-
pia estabilidad del sistema. La desacele-
radon dci crédito otorgado en ci trans-
curso del filtimo año responde, pues,
pricticamente en su totalidad, a! efecto
conjunto de un retraimiento de Ia de-
manda de los hogares y enipresas y dci
empeoramiento de la solvencia que
acompana a! intenso deterioro de is si-
tuación econónuca.

En Ia deicada transiciOn de la ceo-
nonuIa espailola desde ci modelo que
ha estado vigente en los ditimos años a
un modelo nuevo, las entidades de cré-
dito tienen un doble papel flindamen-
tal: suministrar financiación a nuevos
proyectos de inversion que hagan posi-
ble ci reianzantiento de la economla es-
pañola, siempre que scan viabies, gus-
tionar ordenadarnente, y en Es medida
de sus posibffidades, ci progresivo, e
inevitable, desapalancamiento de las
empresas y familias en las condiciones
mis favorables posibles. En este senti-
do deben interpretarse las recientes ac-
tuaciones tendcntes a facilitar a las fa-
milias ci cuinpliiniento de sos oblige-
clones hipotecarias.

Este es en esencia, ci dobie reto de
las entidades de crédito en Espafia que
no será nada fidil en im contexto dc
grandes dificultades externas e inter-
nas. Pero si de algo podemos estar Sc-
guros es de que los bancos espafioles
continuarin siendo, como lo han sido
hasta ahora, ci punto fuerte de is ceo-
nomfa espailola.
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