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Resumen ejecutivo La morosidad, al Respuestas a la
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“Si defines un
problema
correctamente,
casl tienes la
solucion”

(Steve Jobs)

La pandemia de coronavirus ha
traido colapso sanitario,
desolacién social y pérdida de
riqueza a la Unién Europea,
pero al mismo tiempo ha hecho
aflorar algunos de sus valores
fundacionales, como la unidad
de accion, la cooperacién y la
confianza mutua. La maxima
evidencia de este renovado
espiritu de solidaridad es el Plan
Europeo de Recuperacion o
NextGeneration EU (dotado con
750.000 millones de euros, de
los cuales mas de la mitad son
ayudas no reembolsables), que
rompe el tabd, alimentado
durante décadas, de la
mutualizacion de la deuda.

En el ambito financiero, la
COVID-19 también ha puesto en
valor la importancia de disponer
de un instrumento Unico como
la Unién Bancaria. En la primera
crisis sobrevenida desde su
creacion en 2014, el entramado
institucional y operativo de la
Unién Bancaria ha servido de
escudo, junto a otras
instituciones europeas y
nacionales, para detener el
primer golpe de la crisis
sanitaria y econémica. La
presion de los supervisores
facilité que la pandemia pillara a
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los bancos mucho mejor
preparados que en la anterior
crisis financiera. Sus niveles de
CET1, el capital de mayor
calidad, se situaron en el tercer
trimestre de 2020 en el 15,2%
de los activos ponderados por
riesgo, frente al 10,6% de
finales de 2009. Asimismo, la
calidad de los activos ha
mejorado sustancialmente. Los
préstamos dudosos (NPL, por
sus siglas en inglés) pasaron de
un billén de euros en 2015 (un
8% del total) a menos de la
mitad (485.000 millones, un
2,8%) en septiembre de 2020.
Los colchones de liquidez
también han venido subiendo
de forma sostenida en los
Ultimos anos, hasta llegar al
171% en el tercer trimestre de
2020.

Ademas de este trabajo
preventivo, tras la irrupcion de
la pandemia las instituciones
europeas (los reguladores, los
supervisores y también los
gobiernos nacionales)
identificaron correctamente el
problema. El riesgo era que la
maquinaria de la financiacién de
la economia colapsara y se
adoptaron con rapidez
iniciativas para ganar tiempo
frente a la crisis. Con ese
objetivo se aprobaron
moratorias y préstamos
garantizados por el Estado, se
quité el componente prociclico
de la aplicacion de la normativa
contable (flexibilizando la
clasificacion de préstamos y la
provision de pérdidas) y se
aflojo, hasta un cierto punto, la
presién sobre los niveles de
capital. Asimismo, el
Mecanismo Unico Europeo
(MUS) incentivé con medidas
concretas las fusiones entre

entidades financieras, a fin de
hacerlas mas solventes y
resistentes, aunque hasta el
momento sin mucho éxito, salvo
en Espafa, donde se han
producido las dos Unicas
fusiones en Europa de bancos
significativos.

El Mecanismo Unico de
Resolucion, que es la segunda
columna de la arquitectura
institucional de la Union
Bancaria, también afiadio
cemento al muro anticrisis al
adelantar dos afos la
constitucion de un instrumento
de refuerzo comun (backstop),
proporcionado por el
Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE), de tal forma
que en 2022, junto al Fondo
Unico de Resolucidn, el sistema
ya dispondra de 100.000
millones para financiar
eventuales procesos de
resolucién bancaria en la zona
del euro.

Anestésico eficaz

Estas son las medidas
adoptadas, que han funcionado
como un anestésico eficaz. La
rapidez, la cantidad y la calidad
de las decisiones tomadas han
permitido al sector financiero
navegar la crisis con relativa
tranquilidad y mantener a pleno
rendimiento la concesion de
préstamos a empresas y
familias, motor basico de la
actividad econémica.

Sin embargo, la incertidumbre
sobre el impacto de la
pandemia sigue siendo muy
elevada. ;Qué pasara en los
préximos meses cuando
desaparezcan los efectos de la



anestesia? ¢Se disparara la
morosidad o se mantendra en
niveles moderados? ¢Seran
suficientes las provisiones
almacenadas por los bancos
ante el previsible deterioro de la
calidad de sus activos?
¢Bastaran los niveles de capital
existentes? ;Se encarecerd la
financiacién? ¢Dejaran los
particulares de pedir
préstamos? ¢ El proceso de
fusiones en marcha evitara la
quiebra de los bancos en el
futuro?

Son preguntas dificiles de
contestar en un momento
caracterizado por la
impredecible evolucion de las
olas de la pandemia, las dudas
sobre el calendario de
vacunacion y la inseguridad de
las estimaciones
macroeconémicas.

Esa incertidumbre esta en la
raiz del renovado enfoque de la
supervision europea, que ha
reforzado en los Ultimos meses
su politica de control del riesgo,
en especial del relacionado con
el crédito. Las autoridades del
MUS instan a las entidades
financieras a reforzar la
vigilancia sobre los préstamos
dudosos de empresas y
familias, con el objetivo de
detectar cuanto antes los que
no son viables y actuar en
consecuencia, a fin de evitar el
efecto acantilado, es decir, que
los impagos se reconozcan de
golpe. El supervisor europeo
esta también preocupado por
sus lagunas en la planificacion
estratégica y les urge a hacer
proyecciones sobre el impacto
de la crisis en las provisiones,
los niveles de capital y los

préstamos en riesgo de impago.
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Aceleracion en el
cambio de modelo

A la espera de que se supere la
crisis, lo que parece claro es
que algunas de las tendencias
que se vienen observando en el
sector han llegado para
quedarse y previsiblemente van
a acelerar el cambio en el
modelo de negocio de los
bancos. El proceso de
digitalizacién, ya en marcha
antes de la pandemia, ha
avanzado a grandes zancadas,
tanto en las relaciones con el
cliente como en la organizacion
interna de las entidades. En la
busqueda de la rentabilidad
perdida, el sector deberia
progresar hacia una especie de
spotifybanking, en el que la
digitalizacién se va extendiendo
a todas las capas del servicio,
en detrimento de la operativa
bancaria tradicional.

A la aceleracion hacia un
esquema de funcionamiento
decididamente digital, que
juega en contra de los modelos
de negocio tradicionales, se
unen otros riesgos para la
banca que no tienen que ver

con la COVID-19, sino que
forman parte de realidades
preexistentes. La baja
rentabilidad, la rémora de la
herencia de los activos fisicos
(con la red de sucursales en el
punto de mira) o la creciente
competencia pueden llegar a
ser determinantes en la
configuracion futura del sector.

En el caso de los nuevos
competidores, la sombra de los
gigantes tecnolégicos es cada
vez mas alargada. La pandemia
ha revalorizado su importancia
en el engranaje de la actividad
econdmica y ha disparado su
valor en bolsa, aumentando su
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potencia de fuego para
emprender nuevos proyectos en
el sector financiero. Su
protagonismo es creciente, por
ejemplo, en la concesién de
créditos al sector privado. En
esta area del negocio bancario,
todavia no es significativa su
cuota de mercado a nivel
mundial (entre las bigtech y las
fintech solo financian el 1% del
total), pero si su crecimiento
exponencial, al haberse
multiplicado por cuarenta su
volumen de préstamos en seis
anos.

Ademas, en el horizonte,
aunque no a corto plazo,
aparece como reto emergente
la figura del euro digital, que
vendria a complementar la
funcion del euro fisico. Se trata
de un proyecto que esta en una
fase muy embrionaria, pero el
Banco Central Europeo (BCE)
ha abierto el debate y parece
decidido a implantarlo, lo cual
puede llegar a reducir (o, al
menos, a modificar) el papel de
las entidades financieras como
intermediarios en el sistema.
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Las instituciones de la Unién
Bancaria se centraron en 2020
en combatir los efectos de la
pandemia en el sector
financiero y en la actividad
econdémica, pero sin dejar de
lado otros temas que han
venido formando parte
recientemente de su almacén
de prioridades, como la
gobernanza o la sostenibilidad.
La agenda del Plan Europeo de
Recuperacion constituye un
respaldo al objetivo de
incorporar los riesgos
medioambientales, sociales y
de gobernanza a la estrategias
y procesos de las entidades
financieras. También se
registraron avances en la
politica contra el blanqueo de
capitales y la financiacion del
terrorismo. A la espera de la
creacion de un supervisor Unico
europeo especifico, el
descubrimiento de distintos
casos de irregularidades
demuestra que estas
actividades pueden afectar a la
solvencia y la estabilidad del
sistema financiero.

En sintesis, la Unién Bancaria,
con sus flagrantes deficiencias
(la ausencia de una red comun
de depdsitos y la cacofonia
regulatoria en materia de
resolucion y liquidacién, entre
las mas visibles), ha venido a
cumplir, en buena medida,
algunos de los principales
objetivos con los que se cred en
2014: proteger al sistema
bancario europeo de la
siguiente crisis y asegurar que
sigue haciendo su trabajo como
canalizador del ahorro y la
inversion. No es poca cosa.
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El impacto del virus

La morosidad, al congelador para

ganar tiempo.

Cuando la Organizacién Mundial de la
Salud proclamd, el 11 de marzo de 2020,
la existencia de una pandemia de
coronavirus, se desato una crisis
sanitaria, social y econémica de magnitud
desconocida en la historia reciente. Al
contrario que en la crisis de 2008, aqui la
banca no era el problema. De hecho, la
creacion de la Unién Bancaria en 2014
habia permitido al sector reforzar sus
niveles de solvencia y liquidez. Sin
embargo, la previsible espiral venenosa
provocada por la propagacion de la
enfermedad (hundimiento del PIB-
destruccion de millones de empleos-
impagos masivos) era, y sigue siendo,
una amenaza real. Para combatirla, esta
vez los reguladores han actuado rapido y
han establecido diferentes cortafuegos
con el fin de evitar que el incendio llegue
a las entidades financieras. Las nuevas
normas contables y prudenciales han
permitido a los bancos meter la
morosidad en el congelador hasta tanto
amaine la tormenta. Se trata de ganar
tiempo a la espera de que, vacuna
mediante, la recuperacién econémica se
haga realidad y los bancos puedan
empezar a cobrar los préstamos
normalmente y a canalizar la inversion
productiva.

Pongamonos en la situacién de, digamos, mayo
de 2020. Imaginemos que una empresa con un
buen historial de crédito, y que ha tenido que
cerrar como consecuencia del confinamiento,
deja de pagar el préstamo que tiene con su
banco durante mas de un mes.

Automaticamente, segun las reglas contables, el
riesgo del préstamo pasa del stage 1 (situacién
normal, con el cliente al corriente de pago de su

deuda) al stage 2 (aumento del riesgo de forma
significativa). Eso significa que la entidad debe
dotar provisiones por la pérdida esperada
durante toda la vida del préstamo y no solo
durante un afio, como hasta ese momento.

Si lo traducimos a nimeros, las provisiones
tienen que multiplicarse por seis o por diez,
segun los casos. Y si multiplicamos esa
multiplicacién por el nimero de préstamos que
las empresas han dejado de pagar solo un mes
por la pandemia, el resultado es un aumento
espectacular en la dotacion para provisiones
obligatorias, la consecuente entrada en pérdidas
del banco en cuestion, la brusca disminucién, si
no eliminacion, de su capacidad para financiar la
recuperacion de la economia y una amenaza
grave para sus niveles de solvencia.

Relajacion contable

Por fortuna, ese potencial escenario tenebroso,
dibujado en parte como consecuencia del
caréacter prociclico del sistema contable IFRS 9,
no se ha producido. En menos de un mes de big
bang regulatorio (ver informacion adjunta), las
autoridades de todo el mundo cambiaron las
reglas del juego para introducir criterios de
flexibilidad normativa que han permitido a las
entidades financieras enfrentarse
transitoriamente a la situacion. El Banco Central
Europeo (BCE), la Reserva Federal, la Comision
Europea, la Autoridad Bancaria Europea (EBA,
por sus siglas en inglés), el Banco de Inglaterra,
el Banco de Japdn, el Banco Internacional de
Pagos (BIS, por sus siglas en inglés), el Consejo
de Estabilidad Financiera (FSB, por sus siglas en
inglés) ... todos los reguladores y supervisores
se apresuraron a reinterpretar la normativa para
facilitar las cosas a los bancos en materia de
requerimientos de capital, clasificacion de
activos y provisiones por pérdidas.
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En esta politica de manga ancha generalizada,
el organismo que mas contribuy6 a parar el
golpe en Europa fue la Autoridad Europea de
Valores y Mercados (ESMA, por sus siglas en
inglés). El 25 de marzo, la ESMA puso los
puntos sobre las ies de la normativa contable,
desarrollando un documento previo elaborado
por el Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés) y
dando la razén a las recomendaciones previas
de los supervisores prudenciales.

Lo que vino a decir la ESMA, para alivio de las
entidades financieras, es que no hay que ser
rigidos en la clasificacion de los riesgos y que
en la actual excepcional coyuntura se puede
ignorar la regla de que las operaciones con
importes vencidos con mas de 30 dias de
antigtiedad han de ser ubicadas en el stage 2.
Segun su razonamiento, ese periodo de impago
no supone necesariamente un incremento
significativo en el riesgo, como se interpretaria
en circunstancias normales, y por tanto no hay
que provisionar el préstamo vencido de acuerdo
con las pérdidas esperadas a lo largo de toda la
vida de la operacién. Fue asi como los estados
contables de las entidades financieras
consiguieron su propio respirador.

El papel de la ESMA fue determinante para
desactivar la bomba del aumento del riesgo
porque los dos principales reguladores
contables (ademas del IASB, el Consejo de
Normas Financieras de Contabilidad, o FASB,
por sus siglas en inglés) tienen dinamicas de
trabajo muy lentas, y los cambios en el sector
tardan muchos afos en concretarse. Ademas,
los supervisores prudenciales, como el BCE, no
tienen competencia en materia de contabilidad,
aunque si pueden hacer recomendaciones,
como de hecho ocurrié en esta ocasion.
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El resultado de estos esfuerzos concertados es
que, pese a que mucha gente ha dejado de
pagar sus préstamos, los niveles oficiales de
morosidad de la banca han permanecido muy
contenidos durante los Ultimos meses.

A nivel europeo, los préstamos impagados
(NPLs, por sus siglas en inglés), que son los que
acumulan un retraso de mas de 90 dias, se
situaron en el tercer trimestre de 2020 en el 2,82
% del total (485.100 millones de euros en
términos absolutos). Se prolongé asi la
tendencia a la baja de este indicador en los
ultimos afios (ver gréafico 1).

En Espana, los préstamos dudosos, que
incluyen no solo los NPL sino también otros que
suscitan dudas razonables sobre su reembolso,
se mantuvieron todo el afio por debajo del 5%,
muy lejos del 13,6% que llego a alcanzar la tasa
de morosidad en 2013, segun los datos oficiales
del Banco de Espafia. La trayectoria de la mora
dibuja incluso una linea suavemente
descendente, tanto en términos relativos (en
octubre el indice cay6 al 4,57%, la tasa mensual
mas baja desde 2009) como absolutos (los
dudosos, tras subir en los meses centrales del
ano, registraron una fuerte bajada en
septiembre que se prolongd en octubre).

Estos datos confirman la efectividad de las
medidas adoptadas para controlar la
morosidad. Al mismo tiempo, la ausencia de
reflejo estadistico en los préstamos dudosos
sugiere que se esta produciendo un cierto
embalsamiento de las cifras de los deudores en
dificultades, con el riesgo de que afloren de
golpe a lo largo de 2021 o 2022.



‘ Grafico 1: Morosidad en Espaia y en Europa

Volumen y ratio de préstamos dudosos en Espaia

Volumen (Millones de euros)

2014 12,51% 172.603

2015 134.332

2016 116.281
2017 97.692
2018 70.258
Jun - 2019 65.068
Jul - 2019 63.000
Ago - 2019 62.697
Sep - 2019 61.505
Oct - 2019 60.786
Nov - 2019 60.266
Dic - 2019 57.192
Ene - 2020 57.585
Feb - 2020 57.035
Mar - 2020 57.381
Abr - 2020 57.586
May - 2020 58.072
Jun - 2020 57.965
Jul - 2020 57.912
Ago - 2020 57.954
Sep - 2020 55.933
Oct - 2020 55.756

Fuente: Banco de Espana.

Volumen y ratio de préstamos impagados (NPLs) en la Zona Euro

Volumen (Millones de euros)

Jun - 2015 988.940
Sep - 2015 975.010
Dic - 2015 958.630

Mar - 2016 950.830
Jun - 2016 936.670
Sep - 2016 921.020
Dic - 2016 877.710

Mar -2017 865.330

Jun - 2017 795.160
Sep - 2017 759.100
Dic - 2017 721.180

Mar -2018 699.470

Jun - 2018 656.570
Sep - 2018 627.470
Dic - 2018 579.800

Mar - 2019 587.080
Jun - 2019 561.780
Sep - 2019 542.700
Dic - 2019 506.040

Mar - 2020 501.020
Jun - 2020 503.370
Sep - 2020 485.100

Fuente: Banco Central Europeo.
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¢Durante cuanto tiempo se mantendra
hibernada la morosidad? Posiblemente el
deshielo comenzara a producirse en marzo de
2021, porque como luego veremos muchos
clientes se han acogido a moratorias y
carencias en sus préstamos a un afo, y fue en
ese mes de 2020 cuando se empezaron a
solicitar.

Pero el chicle no se estirara mucho mas alla,
aunque todo depende de la flexibilidad de las
autoridades europeas, que en los ultimos
meses han dado muestras de su inclinacién a
cambiar de opinion sobre la marcha, en funcién
de la evolucion de la situacién. El mejor ejemplo
es la EBA. El organismo, que inicialmente se
puso rigido y trazé la raya del 30 septiembre
para la concesion de moratorias generalizadas,
tuvo que rectificar dos meses después y amplié
ese plazo hasta el 31 de marzo. Con su marcha
atras la EBA reconocié que la llegada de nuevas
olas de la pandemia prolongaba la situacién de
excepcionalidad, haciendo necesaria una
prérroga en las condiciones de laxitud contable
de los préstamos acogidos a las moratorias,
aunque con algunos limites para salvaguardar la
prudenciay el rigor en la gestion del riesgo.

La gran mayoria de los paises europeos
tomaron medidas para amortiguar los
devastadores efectos econdmicos de la
pandemia, y en particular del confinamiento, en
las empresas y en las familias. En el caso de
Espafa, el paqguete de ayudas se concreté en
dos programas: las moratorias para personas
fisicas o particulares y los avales del ICO para
las empresas.

Las moratorias para particulares aprobadas en
2020 son de dos tipos. Por un lado, las
legislativas o publicas, de alcance temporal
mas limitado, y por otro las sectoriales o
privadas.

En el primer caso se trata de moratorias
obligatorias para los bancos, incluidas en
distintos decretos-ley, que benefician a
colectivos considerados vulnerables, y que
afectan sobre todo a la deuda hipotecaria,
aunque también se establecieron para los
préstamos personales y separadamente para
algunas actividades del turismo y del
transporte. En lineas generales, el periodo de
aplazamiento que establecieron las moratorias
legislativas fue de tres meses. Ademas, los
deudores dejaron de pagar todo el préstamo
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(tanto los intereses como la devolucién del
capital), con lo cual se rompid por completo la
disciplina de pago. Dadas estas caracteristicas
de las moratorias legislativas (sobre todo su
condicién de obligatorias, que impidio a la
entidad aplicar criterios de gestién del riesgo)
se trata de préstamos débiles, con probabilidad
de impago superior a lo normal.

La moratoria sectorial o privada fue aprobada
por la patronales del sector (la AEB, en
representacion de los bancos, y la CECA, que
agrupa a las entidades procedentes de las
antiguas cajas de ahorros y a las pocas cajas
que conservan su naturaleza juridica inicial), y
con la mediacién de la EBA, que inst6 a las
instituciones de crédito a una accion
concertada para garantizar un tratamiento
homogéneo a los deudores con dificultades de
pago. En este caso, las condiciones del
aplazamiento parecen adaptarse mejor a las
circunstancias. En primer lugar, porque se
concedieron a doce meses (seis en los
préstamos personales), que es un plazo
razonable para esperar la recuperacion de la
economia y por ende de la capacidad de pago
de los prestatarios. Ademas, se otorgaron con
caracter potestativo, y los bancos por tanto
pudieron realizar un cierto cribado de las
solicitudes presentadas. Finalmente, en la
moratoria privada el cliente tiene que seguir
pagando los intereses del préstamo (la carencia
solo se aplica para el capital principal), que,
aunque sea una parte minoritaria del total
(alrededor del 20%), obliga al deudor a
mantener una cierta disciplina de pago.

Segun el balance realizado por el Banco de
Espafa, hasta el 31 de enero de 2021 se
concedieron 1,383 millones de moratorias. De
ellas, 584.000 fueron legislativas (222.000 para
aplazar hipotecas y 362.000 para préstamos
personales). Otras 796.000 se acogieron al
régimen sectorial o privado y las destinadas a
las actividades turistica y de transporte fueron
algo mas de 3.000. En conjunto, el saldo vivo de
los préstamos suspendidos ascendié a mas de
56.000 millones (de ellos, mas de 31.000
millones correspondientes a los sectoriales), es
decir el 8,7% de los mas de 650.000 millones
del total del sistema.

Si las moratorias se han destinado
fundamentalmente a echar un cable a los
particulares, el salvavidas de las empresas han
sido los préstamos garantizados con el aval del
Instituto de Crédito Oficial (ICO). En marzo de
2020 se implementd una nueva linea de
préstamos bancarios, valida tanto para renovar
o reestructurar deudas anteriores como para
financiar nuevas operaciones, hasta un maximo
de 100.000 millones, que se cubrié en su



totalidad. Posteriormente, se aprobd un segundo
tramo, de hasta 40.000 millones, aunque en este
caso solo para nuevas inversiones, y que tuvo
mucha menor demanda. En el conjunto de 2020,
se aprobaron 945.000 operaciones, la inmensa
mayoria concedidas a pymes y autbnomos, y la
financiacién ascendio a casi 115.000 millones.
La caracteristica principal de los préstamos ICO
es que el Estado asume el 80% del riesgo, en el
caso de pymes y autbnomos, y del 70% (el 60%
para renovaciones) cuando el prestatario es una
gran empresa. La mayoria de los préstamos se
concedieron con una carencia de entre tres y
doce meses para el pago del capital principal (no
de los intereses, que si se estan abonando).

Un decreto posterior del Gobierno, publicado en
noviembre de 2020, permitié ampliar en un afio,
hasta un maximo de dos, el periodo de carencia,
y también extendio el limite del plazo de
amortizacion, que pas6 de cinco a ocho afos.
Esta nueva patada hacia delante en los
préstamos ICO ha provocado una cierta
polémica entre las autoridades europeas y las
entidades financieras que los conceden. La EBA
esta poniendo pegas formales a su aplicacion
porque entiende que al ampliarse el periodo de
carencia del contrato original los bancos ya no
tienen derecho al beneficio contable y deberan
dotar las provisiones correspondientes. Las
entidades consideran que esa interpretacion
choca con el espiritu de las medidas de
flexibilizacién y argumentan que otros paises,
como ltalia, han extendido también el periodo de
carencia.

Las empresas han utilizado los préstamos
bancarios con aval del ICO para reforzar sus
lineas de liquidez, tanto para tapar los agujeros
inmediatos producidos por la COVID-19 (pago
de salarios, factura de proveedores, alquileres,
etc.) como en prevision ante un futuro y potencial
escenario de descenso brusco de la demanda
de sus bienes y servicios.

En sintesis, la suma de las moratorias y de los
préstamos garantizados por el ICO (lo que
podriamos llamar cartera de créditos COVID) se
eleva hasta mas de 170.000 millones, un 14% de
la inversion crediticia. Si a ese porcentaje le
anadimos el 9% de los préstamos que
actualmente estan considerados en riesgo (los
ordinarios asignados a los stages 2 y 3), la cifra
absoluta de la cartera crediticia que exige
atencion por parte de los bancos se dispara
hasta los 280.000 millones de euros.

Las ventajas de los préstamos suspendidos (en
el caso de las moratorias) o con carencia de
capital (lo habitual en los avalados por el ICO)
han ido expirando paulatinamente, conforme han

ido venciendo los plazos de carencia
contratados. Sin embargo, se espera que el
grueso de los pagos asociados a la cartera
COVID se reactiven entre marzo y septiembre de
2021, ya que fue en esos meses de 2020 cuando
se solicitaron la mayoria de las moratorias y de
los avales del ICO, y en muchos casos con
efectos durante un afo. Es de temer, por tanto,
que sea también en ese periodo cuando se
dispare la morosidad bancaria. {Hasta dénde?
La profundidad del agujero dependera en gran
medida de la evolucioén de las variables
macroecondémicas.

Hay que prestar atencion, en especial, al
empleo, que es el indicador mas estrechamente
interrelacionado con la capacidad de pago de
los deudores. Si el mercado laboral se recupera,
el dano en el balance de las entidades
financieras serd moderado. Sin embargo, la
evolucion reciente de la pandemiay las
sucesivas medidas de contencion adoptadas
para frenarla, con el consiguiente impacto en la
actividad econdmica, no permiten ser optimistas
sobre la morosidad.

Esa es al menos la tesis que defienden los
supervisores bancarios. A nivel europeo, el MUS
ha insistido reiteradamente en los ultimos meses
para que las entidades financieras estén
preparadas con antelacién y articulen los
mecanismos de gestion del riesgo apropiados
ante el previsible incremento de los impagos,
identificando de forma proactiva y cuanto antes
a los prestatarios en dificultades. Se trataria de
evitar asi un efecto acantilado (acumulacion de
impagos en un mismo periodo) de
consecuencias imprevisibles para el balance de
las entidades. EI MUS ha puesto nimeros a esa
creciente preocupacion: en el escenario severo
que maneja, y que dada la resistencia de la
pandemia no es improbable, los NPL pueden
llegar a nivel europeo hasta los 1,4 billones de
euros, el triple que en el tercer trimestre de 2020.
Una montana de impagados cuya sombra, de
materializarse, amenazaria el futuro del sector.

En prevision de que las cosas, como parece,
vayan a peor en los préximos meses, los bancos
estan constituyendo progresivamente un
colchon extraordinario de provisiones. Es lo que
se conoce como post-model adjustment, es
decir, una férmula para ajustar las provisiones
mas alla de lo que establecen los modelos
convencionales de estimacion del riesgo. Como
esos modelos ordinarios no detectan un
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incremento de la morosidad, fundamentalmente
porque aunque no haya cobros técnicamente
no hay todavia impagos, el banco se ve en la
obligacién de ir acumulando dotaciones, de tal
manera que cuando finalmente se produzca el
incremento de los préstamos dudosos la
despensa de provisiones esté llena. El calculo
del post-model adjustment se realiza en funcién
de las previsiones en las variables
macroecondmicas mas representativas, como
el PIB, la inversioén, el empleo o el precio de la
vivienda. Un deterioro significativo de las
proyecciones, como ocurre actualmente,
supone un incremento del riesgo de crédito
latente y obliga a la entidad a aumentar su
dotacién para provisiones.

Con la aplicacion de esta formula profilactica,
que se asemeja a la estrategia de la hormiga de
almacenar comida para el invierno, las
entidades financieras han dotado en 2020
alrededor de 5.000 millones para provisiones
extraordinarias (ver gréafico 2), lo cual equivale
pensar que la ratio de morosidad tendra un
aumento de tres puntos porcentuales, pasando
del 4,5% al 7,5%. ¢Es mucho o es poco? Nadie
lo sabe, porque dependera de cémo evolucione
la crisis, pero las autoridades supervisoras
tienden a pensar que los bancos se han
quedado cortos y prevén menos problemas de
los que cabe esperar en el futuro inmediato.

El efecto inmediato del post-model adjustment
es un aumento del coste del crédito, un
concepto que se define como la relacién entre
la dotacién por préstamos dudosos y la
inversion crediticia. En el primer semestre de
2020 el coste del crédito se triplicé con
respecto a 2019 y los bancos esperan que en
2021 sea superior al de 2019, aunque sin llegar
a los niveles de 2020.

Los bancos ahora son
amigos

Una perspectiva que ha cambiado con la
pandemia es la de la imagen de los bancos.
Tras una década de mala reputacion, vinculada
a la crisis financiera de 2008-2012 (es conocida
la comparacién que hizo Christine Lagarde, la
actual presidenta del BCE, con la figura del
banquero villano de la Ultima versién de la
pelicula Mary Poppins), las entidades
financieras se han convertido durante la
pandemia en aliados imprescindibles para
mitigar sus efectos econdémicos y sociales. El
decreto de alarma aprobado en marzo en
Espafa determiné que la banca era un servicio
esencial y que por tanto estaba exenta de las
restricciones de circulacion, al igual que los
comercios de alimentacién, las gasolineras o
las farmacias, lo cual obligd a mantener las
sucursales abiertas, incluso en condiciones de
precariedad sanitaria.

Grafico 2: Ajuste post modelo (PMA) declarado por entidades vs
diferencia de Dotaciones del 9M-2020 respecto 9M-2019 (Mill. € y %)
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A este esfuerzo del personal de las entidades
durante la fase mas dura del confinamiento, que
permitié atender sin problemas los pagos y
operaciones habituales del sistema financiero,
se afadié la funcién de los bancos como
canalizadores, en la mayoria de los casos
voluntarios, de las moratorias a particulares y de
los préstamos del ICO. En lugar de cerrar el grifo
del crédito, como hubiera sido su reaccion
natural ante el aumento del riesgo generado por
la recesion, los bancos entendieron que las
circunstancias eran extraordinarias y decidieron
abrir la mano para salvar la actividad econémica.
Es cierto, con todo, que las facilidades
concedidas por las autoridades supervisoras y
reguladoras (como la relajacion contable o la
garantia de los avales del ICO) también
representaron un poderoso incentivo para que
las entidades incrementaran sus carteras de
crédito. El resultado fue que entre febrero y julio
de 2020 el crédito a empresas y particulares
aumentd en 43.000 millones de euros,
manteniendo lubrificado el engranaje de la
actividad econémica.

Con todo ello, la banca esta empezando a
percibirse como una industria amiga por parte
de las instituciones y de los ciudadanos. No se
puede decir, volviendo al simil de Lagarde, que
los bancos hayan pasado de villanos a héroes
(reconstruir la reputacién es una tarea de afnos)
pero ya hay algunas sefiales de ese cambio de
apreciacion. Un estudio de la revista American
Banker, basado en las opiniones de los clientes,
ha revelado que tras la pandemia el indice de
reputacioén de los bancos de Estados Unidos ha
pasado de 63,2 a 68,6 puntos, sobre un maximo
de 100. Por algo se empieza.

La Unién Bancaria se cre6 en 2012 como
respuesta a la crisis financiera. Se trataba de
abordar los problemas internos del sector en la
Unidn Europea (insuficiencia de capital, limitada
liquidez, fragmentacion de los mercados,
interdependencia entre el riesgo soberano y el
financiero, practicas de gobernanza
irregulares...) y también de evitar el desbarajuste
supervisor y regulatorio que siguid al estallido de
la crisis y que seguramente amplificé sus
negativas consecuencias. La pandemia es el
primer test serio al que se ha enfrentado la Unién
Bancaria durante su corta trayectoria y bien
puede decirse que ha salido airosa del mismo.

Por un lado, los bancos europeos afrontan la
crisis en mucha mejor condicién en términos de
solvencia de la que tenian en anteriores

episodios, gracias en buena medida a la presién
del nuevo supervisor comun para reforzar la
cantidad y la calidad de su capitalizacién. Por
otra parte, las autoridades europeas han
reaccionado con un nivel de rapidez, de
coordinacién y de homogeneidad dificilmente
concebible sin la Unidn Bancaria. Asimismo, la
combinacién de politica monetaria y de
respuesta supervisora ha evitado los graves
problemas generados por el bucle del riesgo
soberano y bancario que sufrimos en nuestras
propias carnes en la crisis de 2008-2012; no hay
mas que acordarse de la brutal subida de la
prima de riesgo de Espafa o de la sequia de los
mercados internacionales de financiacion
interbancaria. Ahora, la integraciéon europea
sigue funcionando con normalidad. La pandemia
no ha interrumpido significativamente los flujos
de financiacién transfronterizos. Al contrario, las
empresas siguen buscando fondos en Europa
para hacer frente a la crisis y la emision de
bonos comercializados aumentd al 96% en
2020, frente al 93% de 2019 y el 60% de 2007,
segun datos recopilados por la Asociacién para
los Mercados Financieros en Europa.

Son éxitos nada desdefiables que muestran los
beneficios de contar con estructuras
paneuropeas para regular y supervisar las
actividades financieras. Pero al mismo tiempo la
COVID-19 ha puesto de manifiesto las flagrantes
deficiencias de la Unién Bancaria, cuya
configuracion no acaba de completarse. Dos de
los pilares sobre los que se levanto el edificio de
la autoridad comun (el Mecanismo Unico de
Supervision y el Mecanismo Unico de
Resolucion) funcionan a pleno rendimiento. El
tercero, el Fondo de Garantia de Depdsitos
comun, esté todavia muy lejos de hacerse
realidad. Al mismo tiempo, subsisten algunas
regulaciones nacionales diferentes, sobre todo
en materia de resolucion y liquidacion, que
hacen dificil la construccién de un Unico campo
de juego normativo.

Estas lagunas han impedido hasta la fecha que
prosperen fusiones bancarias trasnacionales,
que era uno de los objetivos en el disefio inicial
de la Unidén Bancaria. La ausencia de
operaciones de consolidacion transfronterizas
es una de las grandes asignaturas pendientes
del proyecto y la pandemia no ha hecho mas
que ponerla en altorrelieve. De hecho, uno de los
principales mensajes que esta trasladando el
BCE a la opinién publica en los ultimos meses es
la necesidad de fomentar las fusiones bancarias
(si son entre entidades de distintos paises,
mejor) para afrontar los retos de rentabilidad y
de digitalizacion que tiene planteados el sector,
como veremos con detalle en el capitulo 3 de
este informe.

1. Elimpacto del virus | 13



El 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la
Salud (OMS) dictaminé que la COVID-19 podia
considerarse una pandemia, ante “los alarmantes
niveles de propagacion de la enfermedad y por su
gravedad”. Los reguladores y supervisores europeos
reaccionaron con rapidez y en cuestion de un mes
inundaron al sector bancario con un big bang de
nuevas normas (aplazamientos, requerimientos,
aclaraciones, flexibilizaciones) para mitigar el impacto
del coronavirus. Esta es una cronologia de las
principales medidas adoptadas hasta finales de abril:

e 12 de marzo. La Autoridad Bancaria Europea (EBA,
en inglés) flexibiliza los requerimientos de capital por
Pilar 2R (exigencias obligatorias por encima del
minimo regulatorio) y Pilar 2G (colchdn de
recomendaciones confidenciales). Ademas,
pospone a 2021 la prueba de resistencia que estaba
marcha.

e 18 de marzo. El BOE publica el real decreto 8/2020,
que establece una moratoria obligatoria en el pago
de deudas hipotecarias para colectivos vulnerables.
Ademas, se crea una linea de avales del Instituto de
Crédito Oficial (ICO) para empresas y autbnomos de
hasta 100.000 millones de euros, que cubre tanto la
renovacion de préstamos como nueva financiacion
por parte de las entidades de crédito.

e 20 de marzo. El Banco Central Europeo (BCE)
considera que el aplazamiento del pago hipotecario
por la COVID-19 no debe ser suficiente para calcular
provisiones con arreglo al stage 2 (que obliga a
reconocer un aumento significativo del riesgo) y
recomienda mayor flexibilidad prudencial de los
préstamos respaldados por medidas de apoyo
publico.

e 22 de marzo. El Consejo de Estabilidad Financiera
(FSB, por sus siglas en inglés) recomienda que los
clientes con un buen historial de crédito con impagos
por la COVID no entren en las reestructuraciones de
deuda con problemas.
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25 de marzo. La Autoridad Europea de Mercados
de Valores (ESMA, en inglés) es el primer regulador
contable en disponer que las operaciones con
importes vencidos con mas de 30 dias de
antigiiedad no han de ser asignadas
necesariamente al stage 2 de clasificacion de
créditos y por tanto no han de forzar de forma
automatica el aumento en las provisiones.

La Autoridad Bancaria Europea (EBA, en inglés)
también hace un llamamiento en favor de la
flexibilidad y el pragmatismo en la aplicacion del
marco prudencial en caso de moratoria de deudas.

27 de marzo. El Consejo de Normas
Internacionales de Contabilidad (IASB, por sus
siglas en inglés), otro regulador contable, hace
suyas las recomendaciones de acomodacion en la
asignacion de riesgos, si bien remite a ajustes
posteriores del modelo.

30 de marzo. El Banco de Espana se alinea
también con las tesis de flexibilidad en la
clasificacion de créditos, pero a cambio exige a los
bancos que sean prudentes en sus andlisis y
comuniguen a la Central de Informacién de Riesgos
(Cirbe) todas las operaciones (con aval publico o sin
él) con marca COVID.

1 de abril. El BOE publica el real decreto 11/2020,
que aclara y amplia el alcance de la moratoria de la
deuda hipotecaria. El plazo de duracién es de tres
meses y se facilitan los tramites para acreditar la
condicién de estar en situacion de vulnerabilidad.
Ademas, se hace extensiva a ciertos préstamos al
€consumo.

El BCE recomienda a las entidades financieras que
a la hora de calcular provisiones concedan una
mayor consideracion a las previsiones
macroeconomicas a medio plazo, en detrimento de
las realizadas a corto plazo, que estan interferidas
por el brusco impacto del coronavirus. De esta
forma, se contrapesa el sesgo cortoplacista del
IFRS 9.

2 de abril. La EBA publica una guia detallada de los
criterios que han de cumplir las entidades
financieras en caso de moratorias de la deuda
(publicas y privadas) para evitar que los impagos
sean clasificados como morosos. Inicialmente, los
criterios eran de aplicacion para las operaciones
anteriores al 30 de junio, aunque con posterioridad
se amplié el plazo por dos veces, hasta el 30 de
septiembre y hasta el 31 de marzo.

8 de abril. El Banco de Espana elabora un
anteproyecto de modificacién de la circular 4/2017
para flexibilizar la aplicacion del juicio experto en la
clasificacion por riesgo de crédito de las
refinanciaciones. La nueva norma permite refutar la
presuncion vigente hasta el momento de que en la
concesion de estas operaciones se producia
siempre un incremento significativo del riesgo de
crédito.



El marco normativo de la contabilidad internacional
esta definido por dos tipos de organizaciones: las
asociaciones profesionales del sector, que establecen
los criterios de la informacidn financiera, y las
autoridades reguladoras propiamente dichas, que
consagran los requerimientos recomendados por las
asociaciones profesionales y tienen la capacidad legal
para exigirlos a los participantes en el mercado.

Las asociaciones profesionales son por lo general de
caracter privado y sus érganos de gobierno estan
integrados por expertos renombrados del sector
(auditores, contables, académicos, abogados,
usuarios de la informacién financiera). Su funcién
consiste en definir las reglas que ha de cumplir la
contabilidad corporativa, como por ejemplo los
estandares técnicos IFRS o GAAP. Las dos principales
asociaciones son las siguientes:

e El Consejo de Normas Internacionales de
Contabilidad (IASB, por sus siglas en inglés). Con
sede en Londres, es un organismo privado
independiente que elabora y desarrolla un
conjunto de normas contables de caracter global
para ayudar a los participantes en los mercados
de capitales de todo el mundo, y a otros usuarios,
a tomar decisiones econémicas. Es el
responsable de la aprobacion de las Normas
Internacionales de Informacion Financiera (IFRS,
en inglés), el sistema que regula la elaboracion de
los estados financieros contables a nivel
internacional y que esta vigente en 166 paises,
entre ellos los de la Unién Europea.

e El Consejo de Normas Financieras de
Contabilidad (FASB, en inglés). Con sede en
Connecticut, es la organizacion designada en el
sector privado para desarrollar los principios de
contabilidad generalmente aceptados (GAAP, en
inglés) en Estados Unidos. Sus funciones y
objetivos son similares a las del IASB, pero

circunscritos al &mbito normativo estadounidense.

El FASB ha colaborado en ocasiones con el IASB
para armonizar determinados criterios contables,
pero en lineas generales mantiene sus propias
recomendaciones, por entender que los
estandares del sistema GAAP se adaptan mejor
que los del IRFS a las caracteristicas de las
empresas de Estados Unidos.

El reconocimiento y la capacidad legal para exigir el
cumplimiento de los criterios establecidos por el IASB
y por el FASB corresponde a los organismos que
regulan los mercados de valores.

En Estados Unidos, esa funcion la desarrolla la
poderosa Comision de Bolsa y Valores (SEC, por sus
siglas en inglés), que es por tanto la responsable de
hacer cumplir los estandares de los GAAP y de
asegurar que todos los participantes en el mercado
presentan su informacion financiera de una manera
homogénea y comprensible.

En Europa, el organismo gemelo de la SEC es la
Autoridad Europea de Valores y Mercados (ESMA, en
inglés), que tiene su sede en Paris. Entre sus multiples
competencias figura la regulacién de la informacion
corporativa, que incluye normas contables, auditoria,
publicacion publica periddica y almacenamiento. La
participacion de la ESMA en el proceso de
flexibilizacion de la contabilidad financiera en el sector
bancario fue decisiva para tranquilizar a las
instituciones de crédito sobre la clasificacién de sus
riesgos durante la pandemia (ver informacion en el
texto principal).
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Mercados y jugadores

Respuestas a la competencia creciente
y a la rentabilidad menguante.

Los bancos no lo tienen bien. El
coronavirus ha acelerado procesos de
transicion que juegan en contra de los
modelos de negocio tradicionales, sus
competidores son cada vez mas fuertes y
la presion de reguladores y supervisores
contindia siendo alta. Ademas, su
rentabilidad esta bajo minimos. Sin
embargo, las entidades financieras
cuentan con armas y recursos para
defender su posicion. En este capitulo
profundizamos en el ajedrez del mercado
europeo y estadounidense, examinamos
los principales puntos de friccion y
analizamos las posibles respuestas de los
bancos tradicionales para dar la batalla
ante los nuevos jugadores.

Las bigtech, cada vez mas
big

Las empresas fintech y bigtech son,
tradicionalmente, el nlcleo duro de la
competencia de los bancos tradicionales. Sin
embargo, es cada vez mas patente que el
principal desafio proviene de los gigantes
tecnolégicos. Sin minusvalorar el papel de las
fintech, que tienen una funcién dinamizadora en
algunas éreas del mercado, la potencia de fuego
de las bigtech y su creciente actividad en
muchos servicios financieros les confiere un
potencial mucho mas transformador. Empresas
como Amazon, Google, Apple o Microsoft se
diferencian de otros competidores emergentes
en la transversalidad de sus operaciones y en su
alcance geografico, y han demostrado que
tienen una gran capacidad para incrementar su
escala con enorme rapidez. Y ademas esta el
tamafo. La crisis de la COVID-19 ha reforzado la
posicién de los gigantes tecnoldgicos, como
prueba la evolucion de su capitalizacion bursatil
en el ultimo afio. En promedio, su valor en bolsa
se incrementd un 38%. Para ellos, la COVID-19
mas que una enfermedad ha sido un
reconstituyente.

‘ Grafico 3: Capitalizacion de las principales bigtech

Compaiia Variacion (%) (RO SORONES
Cap. Bursatil (Miles de millones de ddlares)
Apple 56,68 2.170 1.385
Microsoft 29,76 1.644 1.267
Google - Alphabet 16,54 1.191 1.022
Amazon 66,14 1.565 942
Facebook 15,69 730 631
Alibaba 11,37 617 554
PayPal 102,92 278 137
Ebay 42,31 37 26
Media 38,03 8.232 5.964
Fuente: PwC.
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La positiva evolucién de estas empresas en el sido las del Reino Unido, que han perdido mas

mercado bursatil contrasta con el castigo que de un tercio de su valor, afectadas por el riesgo
ha sufrido el sector financiero. Pese a la pais asociado al proceso del Brexit.

reaccion experimentada en el mes de

noviembre, cuando la cotizacién de los bancos En estas caidas tuvo bastante que ver la

se recuperd un 38% en Europa 'y un 20% en restriccion impuesta al pago de dividendos y a
Estados Unidos, su valor en bolsa sigue lejos la recompra de acciones, que fue completa

del nivel de principios de 2020 (un 16,8% por durante la mayor parte del ejercicio y se suaviz6
debajo). Las entidades mas penalizadas han en diciembre pasado.

Grafico 4: Capitalizacidon de los principales
bancos de Europa y EE. UU. (Mill. €)

Pais Variacion CapBurs CapBurs CapBurs CapBurs CapBurs Dif Rk  ACapBurs Ay_ut_ias
€) (€) €) (€) €) 2021-2007 2021/2007 recibidas
JP Morgan Chase USA -1,3% 1 420.804 1 426209 1 368277 3 107.733 4 124454 A 3 238,1% 1 16.640
Bank of America USA -6,7% 2 286.082 2 306.703 2 302905 5 52.883 2 169.645 = 68,6% 2 29.952
Citigroup USA -1983% 3 138.325 4 171496 4 197.692 4  70.941 1 184817 VY 2 -25,2% 6 29.952
Wells Fargo (+Wachovia) USA -32,4% 4 137.430 3 203.331 3 294816 1 123253 7 87.144 A 3 57,7% 4 16.640
HSBC UK -40,3% 5 93807 5 157129 5 150.260 2 109.633 3 151.304 WY 2 -38,0% 10 0
US Bancorp USA -11,7% 6 74328 6 84.210 7 90.442 7 43.730 21 45953 A 15 61,7% 3 4.392
BNP Paribas FRA -103% 7 56603 8 63125 8 78572 9 39.016 10 72763 A 3 -22,2% 5 5.100
Santander ESP -274% 8 49505 7 68177 6 90.750 6 51.521 8  83.933 = -41,0% 12 0
uBs Sul -5,5% 9 44930 10 47538 9 69.773 10 36505 6 91766 V 3 -51,0% 15 45.000
Intesa San Paolo ITA -72% 10 37.683 12 40617 13 46.940 18 19.470 12 68.638 A 2 -451% 13 0
ING HOL -31,3% 11 31591 11 45991 10 60.129 16 23955 13 67.716 A 2 -53,3% 16 10.000
Credit Agricole FRA -155% 12 31.182 14 36.918 16 40258 22 10.622 22 43.857 A 10 -28,9% 7 3.000
Credit Suisse Sul -10,7% 13 30.740 17 34.439 14 45011 17 21279 16 58739 VY 3 -47,7% 14 0
Barclays UK  -236% 14 30.047 13 39.332 19 34496 12 29.354 14 66.516 = -54,8% 17 0
Lloyds (+HboS) UK  -446% 15 29.291 9 52.891 12 47.794 15 24473 20 45953 A 5 -36,3% 9 39.700
BBVA ESP -20,3% 16 28405 15 35664 11 47.835 11 31591 15 64255 VW 1 -55,8% 18 0
Nordea Bank SUE -46% 17 28.072 18 29.424 15 41282 14 25.014 24 39958 A 7 -29,7% 8 0
Royal Bank Scotland UK -871% 18 22.090 16 35130 21 33.052 19 17480 5 92720 WV 13 -76,2% 22 54.600
Deutsche Bank ALE  142% 19 19.932 22 17456 20 34.139 13 27.160 19 50.011 = -60,1% 19 0
Unicredit ITA. -38,0% 20 18.021 19 29.078 18 35967 20 16.956 11 70.770 WY 9 -745% 21 0
Standard Chartered UK -19,6% 21 17976 21 22367 22 24.956 8 42296 25 29.248 A 4 -38,5% 11 0
Societe Generale FRA  -419% 22 14858 20 25.561 17 35973 21 12.840 18 57287 VY 4 -741% 20 3.400
Wachovia USA 0 - 0 - 0 - 0 - 0 9  79.938 - -100% 23 0
HBoS UK 0 - 0 - 0 - 0 - 0 17 58.249 - -100% 24 0
Fortis BEL 0 - 0 - 0 - 0 - 0 23 41.791 - -100% 25 28.700
Total y variaciéon -16,8% 1.641.702 1.972.786 2.171.319 937.705 1.947.425 -15,7% 287.076
USA -11,3% 1.056.969 1.191.949 1.254.132 398.540 691.951 52,8% 97.576
EUR -17,4% 391.522 473.988 626.629 315.929 811.484 -51,8% 95.200
UK -37% 193.211 306.849 290.558 223.236 443.990 -56,5% 94.300
Fuente: PwC.
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Las notables diferencias en capitalizacién entre
el sector bancario y los gigantes tecnoldgicos
tienen una explicacién bien sencilla: la
rentabilidad. Como después veremos, los
bancos tienen unas cuentas de resultados muy
débiles, que contrastan con los beneficios, en
algunos casos apabullantes, de las bigtech.

Los gigantes tecnoldgicos son por tanto cada
vez mas grandes, y esa ventaja de tamafio no es

Hasta 2017, eran las empresas de tecnologia
financiera las mas activas en el mercado; en
2019, mas del 70% el volumen total de crédito
correspondia por el contrario a los gigantes
tecnolégicos. Son cifras y tendencias que hay
que tener en cuenta, si bien es cierto que en
términos de stock representan menos del 1% del
de la totalidad del crédito mundial al sector
privado. Los paises en los que las bigtech tienen
mayor protagonismo en la concesién de créditos

solo una amenaza potencial en el sector
financiero, sino que se esta traduciendo, poco a
poco, en un mayor protagonismo en distintos
nichos del mercado, desplazando a otros
competidores emergentes, como las propias
fintech. Es el caso de los préstamos. Segun
estimaciones del Banco de Pagos
Internacionales (BIS, por sus siglas en inglés), en
2019 las empresas fintech y bigtech movieron en
todo el mundo créditos por valor de casi 800.000
millones de ddlares, frente a los 20.000 millones
de 2013. Pero la distribucién entre ambos tipos
de compafias esta cambiando con rapidez.

son sobre todo asiaticos (China, Japén, Corea
del Sur), mientras que en Estados Unidos y
Reino Unido las empresas fintech todavia estan
por delante (ver grafico 5).

En sintesis, la tendencia mas preocupante para
los bancos tradicionales no es tanto la parte del
pastel de los préstamos de la que se han
apoderado los nuevos entrantes como el
crecimiento exponencial de sus cifras, que en
términos absolutos se han multiplicado por
cuarenta en solo seis afios.

Grafico 5: El crédito concedido por las grandes tecnoldgicas,
< se disparay supera a las fintech

Reparto entre grandes tecnoldgicas y fintech’ Porcentaje de crédito alternativo sobre el total en el mundo
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CN = China, US = Estados Unidos, JP = Japén, KR = Corea, GB = Reino Unido, ID = Indonesia, NL = Paises Bajos, RU = Rusia, KE = Kenia,
DE = Alemania.

1 Los datos de 2019 del volumen de préstamos se basan en AU, CN, EU, GB, NZ y US. 2 Datos de 2019. % Datos de 2018 sobre crédito doméstico
proporcionados por el sector financiero. 4 El crédito total alternativo es la suma de los créditos de las Fintech y las Big tech (datos de 2019).

Fuente: IMF World Economic Outlook, World Bank, Brismo.com, Cambridge Centre for Alternative Finance and research partners, WDZJ.
com y memorias de las compaiias.

2. Mercados y jugadores | 19



El negocio amenazado:
flancos débiles y menos
débiles

No todos los negocios de la banca tradicional
estan expuestos en igual medida a la entrada
de nuevos jugadores. En lineas generales, el
atractivo de cada nicho de actividad es
inversamente proporcional a su grado de
regulacion y supervision. Estos son los
principales frentes del negocio de los bancos
susceptibles de ser atacados por los
competidores emergentes:

e  (Captacion de depositos. Los bancos
tradicionales siguen teniendo el monopolio.
A las entidades financieras alternativas no
les interesa entrar en este negocio porque
se trata de una actividad regulada que
conlleva elevados costes de cumplimiento
y supervision. Es por tanto un nicho muy
seguro para la banca tradicional, pero que
en las condiciones actuales de liquidez y
de financiacion barata ofrece mas
desventajas que ventajas.

e  Concesion de créditos. Aqui esta
cambiando el paisaje bastante deprisa.
Como queda dicho, las fintech y, sobre
todo, las bigtech estan atacando
progresivamente esta parcela del negocio
financiero y sus volumenes de crédito
estan creciendo a gran velocidad, aunque
todavia son pequefios en términos
relativos. La proliferacion de las salidas a
bolsa, como férmula alternativa para
conseguir financiacién empresarial,
también esta haciendo menguar la cuota
de mercado de las entidades tradicionales.

‘ Grafico 6: ROE en Europa
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Fuente: Banco Central Europeo.
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e  Sistemas de pago. Por sus jugosas
comisiones y su buena relacion entre
rentabilidad y riesgo son la principal puerta
de entrada de los nuevos competidores y
estan siendo explotados por las fintech y
por grandes tecnolégicas como Amazon,
Apple, Google o Facebook. Ademas, la
directiva europea de servicios de pagos
PS2, que desarrolla el concepto de open
banking, hizo posible el acceso a los datos
de los clientes de las entidades
tradicionales, facilitando asi la
competencia en los sistemas de pago. Sin
embargo, no ha sido asi. Los problemas de
infraestructura y de adaptacién tecnoldgica
han impedido que hasta la fecha la nueva
normativa haya tenido un impacto relevante
en el mercado.

e Colocacion de productos financieros. Otro
de los puntos fuertes del negocio bancario
tradicional esta también amenazado por
los nuevos entrantes. El problema es que el
principal canal de distribucién de
productos (fondos de inversion, planes de
pensiones, seguros, etc.) es la red de
oficinas, que por sus elevados costes y la
competencia de la banca online se ha
convertido en un lastre y esta en pleno
proceso de adelgazamiento.

Rentabilidad en minimos

La pandemia ha acabado por destruir la
rentabilidad de los bancos en Europa, ya de por
si en niveles minimos en los ultimos tres afos.
Segun los datos correspondientes al tercer
trimestre de 2020, la tasa de rentabilidad sobre
el capital (ROE, por sus siglas en inglés) se
situaba en el 2,12% (ver grafico 6), con Espafa

5,79% 6,08% 5 ggoy,




en los puestos de cabeza de los descensos
(-3,6%) por las fuertes dotaciones para
provisiones. El ROE fluctia bastante en funcion
del tamafo y del modelo de negocio. Las
entidades dedicadas al retail y a los préstamos
al consumo siguen teniendo unas cuentas de
resultados relativamente saneadas, mientras los
bancos sistémicos globales estan siendo mas
castigados. Pero en conjunto al panorama es
desalentador. Afade sal a la herida la
comparacion con los bancos de Estados
Unidos. Con datos también del tercer trimestre
tienen un ROE del 5,31% y en 2018 y 2019
superaron con desahogo la cota del 10%, una
de las referencias que se utiliza para cuantificar
el coste de capital y a partir de la cual se
considera que un banco aporta valor.

Las sucursales, plomo en
las alas
Las oficinas bancarias eran, hasta hace unos

afos, una solida barrera de entrada y un eficaz
centro de distribucion de productos financieros.

Ya no. La digitalizacion las ha convertido en una
pesada herencia (legacy, en inglés) que aparece
en la diana de todos los planes de
reestructuracion del sector. Cudl es la situacion
actual y hasta donde hay que meter el bisturi?

En Espana, el nimero de sucursales se ha
reducido de forma continuada en los Ultimos
afos. En 2007, las entidades espafolas
contaban con mas de 44.000 oficinas, la que a la
sazoén constituia la mayor red de Europa. En
2020, la cifra habia caido a casi la mitad (ver
grafico 7). Pese a esta notable reduccion,
Espafa sigue teniendo, en términos relativos,
una de las redes mas densas de Europa, con 55
oficinas por cada 100.000 habitantes, solo por
detras de Francia, lo cual sugiere que el
necesario ajuste en el nUmero de sucursales
tiene todavia bastante recorrido.

“» Grafico 7: Oficinas bancarias en Espaiia
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Fuente: Banco de Espana.

2018 2019 2020 Q1 2020 Q2 2020 Q3

2. Mercados y jugadores | 21



Otra posible aproximacién al problema es
comparar el nimero de sucursales bancarias y
de oficinas de Correos, entendiendo que ambos
establecimientos son servicios basicos
similares y que una proporcién de uno a uno
puede ser una referencia razonable para cubrir
las demandas de los ciudadanos. Atendiendo a
ese criterio, Espafna cuenta también con un
exceso de sucursales bancarias (ver grafico 8),
ya que su numero por cien mil habitantes casi
triplica el de oficinas de Correos, lo cual
confirma la necesidad de seguir perseverando
en el proceso de contraccién de la red.

En este escenario de dura competencia,
elevadas exigencias de capital, un pesado
legado y muy baja rentabilidad, cabe
preguntarse cudles son los mecanismos de
defensa que tiene la banca tradicional para
sobrevivir. Veamos algunas opciones:

e  Aprovechar las fusiones. Es la primera
respuesta que se viene a la cabeza. Con
justificacion: si se hacen bien, las fusiones
permiten ajustar costes, ganar en eficiencia
y mejorar en solvencia. Pero no resuelven

Para ser rentables, tienen que avanzar
hacia una especie de spotifybanking en el
que la digitalizacion se extienda
progresivamente a todos los servicios, en
detrimento de la operativa bancaria
tradicional. La pandemia, que ha acelerado
la adaptacion de los clientes al universo
digital, ha hecho mas visible la
obsolescencia del modelo actual de
negocio. La historia nos ensena algunos
ejemplos de fusiones o empresas
malogradas por no saber adaptarse a las
nuevas realidades del mercado (ver
informacion adjunta).

Hacer valer la experiencia en la gestién
de riesgos. Es un elemento clave de
diferenciacion con los nuevos jugadores.
Los bancos tradicionales deben hacer valer
su experiencia de muchas décadas en este
terreno. Sobre todo, ahora. La complejidad
de la situacion creada por la COVID exige a
todos los agentes del mercado refinar su
estrategia en la gestion de riesgos y en la
recuperacion de préstamos dudosos. A la
vista de las circunstancias, nunca
conocidas, los nuevos entrantes en el
sector han empezado a contratar perfiles
profesionales especializados en riesgos.
Sin embargo, hasta ahora sus resultados
son dudosos. En los ultimos meses hemos
visto diversas operaciones de fondos de

el problema de fondo: que los bancos

. . . inversion y otros actores en las que queda
tienen que cambiar el modelo de negocio.

patente que, al contrario que los bancos,

Grafico 8: Numero de oficinas bancarias vs oficinas de
‘ correos en Europa (por cien mil habitantes)

Francia 55 12 458% 1.818
Espafia 51 19 258% 1.961
Italia 40 32 125% 2.500
Alemania 31 15 207% 3.226
Estados Unidos 25 10 250% 4.000
Australia 23 18 127% 4.348
Canada 15 16 94% 6.667
Suecia 13 19 68% 7.962
Inglaterra 11 18 61% 9.091

Fuente: PwC, The Economist y UN Population Division.
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estan poco preparados para valorar los
riesgos en una situacion de crisis. Los
neobancos, que son muy eficaces en la
concesion de préstamos, también tienen su
punto débil en la gestion de los riesgos
asociados a ellos.

®  Pelear en territorio enemigo. A veces da
la sensacion de que los bancos han
renunciado a presentar batalla en algunos
negocios que son mas accesibles para los
nuevos jugadores. Es el caso de los medios
de pago. En oposicién a esta inercia
negativa, las entidades tradicionales
deberian crear estructuras independientes
de medios de pago para construir mejores
modelos de negocio y mejorar
potencialmente su rentabilidad. Algunos de
los proveedores del sistema de pagos mas
importantes tienen retornos sobre el capital
(en inglés, ROE) muy superiores a los de los
bancos. Paypal, por ejemplo, registro en el
ultimo afo un ROE del 15,3%. Otra
actividad en la que no hay que rendirse es
en el tratamiento de datos. Aqui también
algunos de los nuevos jugadores, con
tecnologias mas avanzadas, van por
delante, pero se trata de un area estratégica
que hay que potenciar. Asimismo, las
entidades deben aprovechar las facilidades
que ofrecen los sandboxes regulatorios
para ensayar proyectos novedosos de
tecnologia financiera, bien por su cuenta o
en colaboracioén con las fintech u otros
proveedores de servicios financieros.
Finalmente, y con el mismo objetivo de
disputar el nicho de mercado natural de los
nuevos entrantes, es aconsejable crear
productos y marcas especificamente
digitales para atraer a los clientes mas
familiarizados con la operativa a través de
Internet.

Ademas de la batalla que se libra entre los
distintos competidores en el mercado financiero,
también hay escaramuzas en el frente de las
monedas digitales, aunque todavia sin
repercusiones en el corto plazo. El Banco
Central Europeo (BCE) anuncié en octubre, en
un informe sometido a consulta publica, sus
ideas para la creacion del euro digital. El
proyecto ha generado tal expectacion que
recibié un récord de 8.221 comentarios de
ciudadanos, empresas y asociaciones.

El objetivo es que, en un plazo que se estima
inferior a cinco afos, pueda llegar a
complementar, no a sustituir, al euro fisico. En un

documento lleno de incognitas (a mitad de 2021
esta previsto que se vayan despejando), el BCE
enumera pros y contras del euro digital. Las
prioridades del proyecto son apoyar la
digitalizacioén de la economia europea, mantener
el control de la politica monetaria, responder a
una posible disminucién del uso del dinero en
efectivo y contrarrestar el empleo potencial de
otras monedas digitales, publicas o privadas.

Los riesgos también estan descritos. Por
ejemplo, puede afectar a la estabilidad
financiera, expone al banco central a riesgos de
sistemas de pagos y tiene capacidad para alterar
el tamafio y la composicién del pasivo del
Eurosistema. Pero el disefio del euro digital es
muy vago y esta sujeto a numerosas disyuntivas;
online, offline o ambos; remunerado o no;
anoénimo o controlado; de libre acceso o limitado
a europeos... Lo que si parece claro es que el
BCE no esta interesado en que el futuro euro
digital prescinda de los intermediarios, es decir,
fundamentalmente de las entidades financieras.
En su maremagnum de dudas, el informe parece
inclinarse hacia un modelo en el que las
transacciones de la moneda digital sean
procesadas por un intermediario. De esta forma,
seria mas facil integrar el euro digital en las
aplicaciones electrénicas actuales y desarrollar
servicios innovadores que beneficien a
particulares y empresas.

Con todo, el proyecto tiene un gran potencial
disruptivo y puede llegar a cambiar el papel de
los intermediarios financieros en el sistema, en
funcién de cual sea el disefo final.

Simultaneamente a los primeros pasos del euro
digital europeo, Libra, el proyecto de moneda
digital de Facebook que disparé las alarmas ente
los bancos centrales por su potencial disruptivo,
rebajé sus ambiciones. Ahora se llama Diem (dia,
en latin). Ademas del nombre también ha
cambiado el equipo de socios original. Facebook
sigue estando en el ajo a través de su filial de
monedero electrénico Novi, pero han
desaparecido empresas lideres del sistema de
pagos, como Visa, Mastercard, Stripe o PayPal,
y también compafias como Vodafone o Ebay,
que han dejado paso a miembros mucho menos
conocidos y de marcado caracter innovador.
Pero lo mas importante es que la nueva moneda
digital estara respaldada en proporcién de uno a
uno por el ddlar, y no por una cesta de divisas
internacionales, como se pretendia al principio,
lo cual limita su alcance y posibilidades de
implantacion. Con estos cambios, Diem, que
tiene previsto su lanzamiento en 2021, pretende
superar el rechazo que genero el proyecto inicial
de Libra, especialmente entre los reguladores
bancarios.
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Al mercado le gustan los nuevos jugadores. No es una
tendencia exclusiva de la banca (ahi esté el caso del
fabricante de automdéviles Tesla, que en un afio ha
multiplicado su cotizacién bursatil por ocho), pero los
inversores perciben que los nuevos entrantes acceden
a los otrora cerrados mercados financieros en buenas
condiciones para librar la batalla con las entidades
tradicionales. La tendencia es especialmente acusada
en Asia, donde los gigantes chinos no bancarios estan
dando dentelladas cada vez mas grandes al negocio
bancario, especialmente en las actividades del crédito
y de los pagos.

El paradigma es Ant Group, la filial de Alibaba que esta
considerada la fintech mas grande del mundo. Si
Alibaba, el equivalente chino de Amazon, ha sido un

gran éxito en bolsa (recaudé 25.000 millones de
ddlares en su salida a bolsa en Estados Unidos en
2014, otros 11.000 millones en Hong Kong en 2019),
Ant Group intento repetir la jugada en noviembre de
2020. Sin embargo, la operacion de salida a bolsa, por
la que la filial esperaba ingresar la friolera de 33.000
millones de ddlares, se suspendié. Las razones son
oscuras. Oficialmente, se mencionaron problemas
regulatorios. Mas probablemente la cancelacion de la
operacion tiene que ver con las criticas del fundador
de Alibaba, y el hombre mas rico de China, Jack Ma, al
sistema financiero del pais, del que dijo funciona como
“una casa de empefnos”.

Ant es un floreciente y complejo negocio financiero
dirigido a los centenares de millones de chinos que no
tienen acceso al sistema financiero tradicional. Incluye
una potentisima plataforma de pagos (la antigua
Alipay), alrededor de la cual se han creado productos
de crédito (cuyo riesgo asumen las entidades
convencionales), de inversiones y de seguros en una
amalgama imposible de ver en los paises occidentales
por sus contraindicaciones en materia de
competencia. Su punto fuerte es su avanzada
tecnologia analitica, que le permite procesar un
préstamo en tres minutos y entregar el dinero en un
segundo, sin necesidad de intervencién humana. Sin
embargo, las complejas relaciones entre el poder
politico y econémico en China amenazan seriamente la
expansion de Ant. El banco central del pais asiatico
criticé a finales de 2020 el gobierno corporativo del
gigante empresarial y le ordend replegarse a su
actividad principal como plataforma de pagos.
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Las fusiones no siempre son la solucién. En Estados
Unidos, a principios del siglo XX hubo una ola de
operaciones de concentracion en el sector de
carruajes de caballos, ante la naciente amenaza de los
vehiculos a motor. Pero no cambiaron su modelo de
negocio, o lo hicieron de forma tardia, y acabaron
desapareciendo. La Unica empresa que supo hacer la
transicion fue Studebaker, una marca de gran prestigio
(en uno de sus carruajes viajaba al presidente Lincoln
cuando lo asesinaron). Studebaker tenia el capital, las
fabricas y la red comercial imprescindibles para
producir al mismo tiempo los coches de caballo y los
automoviles durante 18 afios, hasta que finalmente, en
1920, decidid dedicarse en exclusiva a los vehiculos de
motor.

Otro caso emblematico de desacierto empresarial en
la transicién hacia un nuevo modelo de negocio es el
de Kodak. El conocido fabricante americano de
camaras de fotos es un ejemplo curioso. Su error no
fue tanto ignorar la revolucién de la camara digital (de
hecho, fue uno de sus ingenieros el que la inventd) sino
su lentitud a la hora de apostar por la nueva tecnologia
y, sobre todo, su deficiente lectura de las tendencias
de mercado. Kodak no vio venir la moda de almacenar
las fotos en dispositivos digitales y aposté por la
impresion en papel. De esta forma, cuando los
teléfonos moéviles empezaron a sustituir a las camaras
digitales para hacer fotos (a partir de 2009), la empresa
se quedd sin negocio. Ni vendia cdmaras ni tampoco
imprimia fotografias en papel, de la misma manera que
unos anos antes habia dejado de vender carretes de
fotos. Kodak quebré en 2012.

- A @
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Regulacion

Que no haya excusas para no
prestar... ni para ignorar las fusiones.

La reaccion de las autoridades europeas
de regulacion frente a la crisis de la
COVID-19 fue modificar la normativa para
proteger la capacidad de los bancos de
financiar la economia real. Al margen de
la decisién de relajar la normativa
contable para atenuar transitoriamente su
impacto en los niveles de morosidad (ver
el capitulo 1 de este informe), todos los
esfuerzos se centraron en asegurar,
dentro de lo que cabe dado el contexto,
que las entidades financieras cumplen
con su funcién dinamizadora en el circuito
de la actividad econdmica de empresas y
familias. En paralelo, se tomaron medidas
para facilitar las fusiones entre bancos, de
tal manera que la regulacion no sea un
impedimento para crear entidades mas
grandes y preparadas para afrontar los
retos de rentabilidad y de digitalizacion
que tiene planteados el sector. En corto:
que no haya excusas para dejar de
prestar ni tampoco para ignorar
potenciales operaciones de
consolidacion.

El ndcleo duro de la nueva estrategia de
regulacion europea es el paquete legislativo
aprobado por la Comisién Europea en abril de
2020 y convalidado por el Parlamento Europeo y
por el Consejo Europeo dos meses después. El
paquete incluye una serie de medidas
temporales y excepcionales que modifican el
Reglamento de Requerimiento de Capital (en
inglés, lo que se ha dado en llamar CRR quick
fix), flexibilizando condiciones y ampliando
distintos plazos establecidos en los Acuerdos de
Basilea lll.

Contra la falacia de la
composicion

El propdsito final de la reforma legislativa es
animar a los bancos a que sigan financiando la
economia durante la crisis. Se trata de combatir
la llamada falacia de la composicién, segun la
cual lo que es verdadero o bueno para un parte

de un sistema lo es también para el conjunto. De
acuerdo con esta analogia, utilizada por
Fernando Restoy (presidente del Instituto de
Estabilidad Financiera y exsubgobernador del
Banco de Espafia), es racional que un banco
decida prestar menos en una situacién de crisis
como la actual, dada la fragilidad de la solvencia
de los potenciales demandantes de crédito. Pero
si todos los bancos lo hacen a la vez, la crisis se
agravard (las empresas cerraran por falta de
liquidez, se derrumbara la inversién, se disparara
el desempleo y se resentira el consumo) y las
entidades financieras acabaran en una situacién
mucho peor. De esta forma, lo que
individualmente puede ser verdad o bueno (que
un banco debe restringir el crédito en una
coyuntura de crisis) termina convirtiéndose en un
desastre colectivo.

Para frenar esta amenaza, el paquete legislativo
de la Comisién Europea adopta modificaciones
en diversas normas, algunas de ellas sustantivas
y otras relacionadas con cambios en el
calendario de aplicacion:

e  Se suaviza el célculo de la ratio de
apalancamiento y el calendario del buffer.
Las entidades bancarias estan autorizadas
a excluir de la ratio de apalancamiento (es
decir, el indice que pone en relacién el
capital y los activos) los saldos de reservas
que tengan con los bancos centrales. De
esta manera la ratio tiende a subir (el BCE
calcula que con la relajacion de la norma se
eleva en promedio del 5,36% al 5,66%) y los
bancos tienen un poco mas de holgura para
cumplir con el umbral minimo de la ratio,
que desde el 28 de junio de 2021 es el 3%.
Esta medida beneficia sobre todo a algunos
bancos de Alemania y Paises Bajos, cuya
densidad de activos (el indicador que
compara los activos ponderados por riesgo
con el balance total de las entidades) es
baja y por tanto tienen mas dificultades para
cumplir con la ratio de apalancamiento. Por
otra parte, se retrasa un afno, hastael 1 de
enero de 2023, la fecha de aplicacion del
requerimiento de buffer (colchén) de la ratio
de apalancamiento que el CRR introdujo
recientemente para las instituciones de
importancia sistémica global.
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e  Sereduce el consumo de capital de los
créditos destinados a las pequeinas y
medianas empresas. Se mantiene el factor
de reduccion de 0,7619 para las
exposiciones frente a pymes, pero se
amplia su @mbito de aplicacién hasta los
2,5 millones de euros (antes era de 1,5
millones). Ademas, a la parte de la
exposicion frente a pymes que sobrepase
dicho importe se le aplicara un coeficiente
reductor de 0,85.

e  Se anticipa un afio (previsiblemente, al
tercer trimestre de 2021) la eliminacién de
la obligacion de deducir totalmente su
software del CET1, que es una vieja
reivindicacién del sector. Hasta ahora, el
software, como todos los activos
intangibles, tenia que ser deducido
integramente del capital regulatorio de los
bancos, lo cual desincentivaba la inversién
en tecnologia propia. Una revision del
Reglamento de Requerimientos del Capital
permitié hacer una excepcion en el
tratamiento de “activos de software
prudentemente valorados”. De esta forma,
a partir de ahora las entidades no tendran
que deducirse alrededor de la mitad del
software, que es una solucion intermedia
entre lo que pretendian las entidades
financieras y la situacion anterior. La
entrada en vigor de esta norma estaba
pendiente de que la EBA desarrollara los
criterios técnicos para su aplicacion, a lo
que habia que sumar un plazo de doce

meses para facilitar la adaptacion al nuevo
sistema. Ahora, ese plazo ha sido
eliminado, y la excepcién entrara en vigor
en cuanto la EBA tenga listo su trabajo, lo
cual ocurrird probablemente en el tercer
trimestre de 2021.

Capital de goma, o no
tanto

Desde el punto de vista del capital, el MUS
reaccion6 al estallido de la pandemia con dos
novedades fundamentales que suavizan el
cumplimiento de los requerimientos de las
instituciones de crédito.

Por un lado, flexibilizé las exigencias,
contenidas en la Directiva de Requerimientos
de Capital (CRD, por sus siglas en inglés), para
alcanzar el nivel minimo obligatorio de Pilar 2
Requirement (P2R) establecido para cada
entidad, de tal forma que ademas de con CET1
se pueda cubrir hasta en un 43,75% con
emisiones de AT1 y Tier 2, que son capital de
inferior calidad. Esta mayor facilidad para
rellenar el P2R supuso adelantar unos meses
una disposicion de la directiva, que debia entrar
en vigor en enero de 2021.

Por otra parte, el supervisor alento a los bancos
a utilizar el tramo de exigencia de capital
conocido como Pilar 2 Guidance (P2G), que es
confidencial y de cumplimiento voluntario.
Asimismo, el MUS les pidié que hicieran uso del

‘ Grafico 9: Variacion del colchdn contraciclico, por pais (%)
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buffer (colchén) de conservacion de capital, e
insté también a las autoridades nacionales a que
rebajaran o eliminaran el colchdn contraciclico,
un instrumento macroprudencial por el que los
bancos centrales de cada pais pueden
establecer un recargo de capital durante los
periodos de crecimiento excesivo del crédito (ver
grafico 9). Se trata, en definitiva, de usar los
colchones para lo que estan, para tirar de ellos
en situaciones de crisis como la actual.

El objetivo de este paquete de disposiciones de
alivio del capital es que las entidades puedan
liberar fondos para prestar a hogares y
empresas y apoyar asi la recuperacioén de la
economia europea. En concreto, el MUS estima
que las dos principales medidas adoptadas
aminoran las exigencias de capital en 120.000
millones de euros (90.000 millones del tramo
completo del P2G y 30.000 millones de las
facilidades para cubrir el P2R).

Esa es la teoria. En la practica, las medidas para
relajar el cumplimiento de las obligaciones de
capital no han tenido demasiada incidencia. La
nueva composicion del Pilar 2R puede hacer la
vida mas sencilla al director financiero del
banco, pero a costa de erosionar la cuenta de
resultados, porque las emisiones de AT1y Tier 2
son mas caras. El libre uso del capital destinado

a cumplir el Pilar 2G tampoco es una bicoca,
porgue ese tramo no se ha eliminado. Estan
suspendidos sus efectos, pero continlia vigente
y en algun momento habra que reconstruirlo. Y
la posibilidad de ignorar el buffer de
conservacion del capital es un tanto utdpica.
Ningun banco se la plantea, teniendo en cuenta
que el mercado dificilmente aceptara que una
entidad se quede sin ese grueso cinturén de
seguridad, que representa el 2,5% de los activos
ponderados por riesgo.

En definitiva, las medidas para flexibilizar las
exigencias de capital son mas ruido que nueces
(ver gréfico 10). Especialmente si se considera
que la contrapartida imprescindible impuesta
por el supervisor fue que los bancos no dieran
dividendo a sus accionistas (una restriccion
impuesta primero hasta enero y después,
suavizada, hasta septiembre de 2021), lo cual ha
perjudicado gravemente sus cotizaciones
bursatiles.

En cualquier caso, lo que si esta claro es que la
irrupcién de la pandemia ha detenido el proceso
continuado de inflacion en los requisitos de
capital, una tendencia que de una manera
abierta en algunos afios y mas sutil en otros ha
caracterizado la politica de supervisién del MUS
desde su creacidn en noviembre de 2014.

Grafico 10: Ventajas de las nuevas orientaciones sobre
requerimientos de capital (sin incluir recomendaciones de P2G)

Disminuciénreq. CET1 (pbs)
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Fuente: Resultados trimestrales publicados de cada banco (Q1 2020).
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Los bancos mas pequefos y sencillos (0 menos
significativos, segun el argot de las autoridades
de supervisién) estan preocupados porque, al
contrario que los grandes, no tienen ningin
mecanismo para suavizar las exigencias de
capital. Las entidades significativas se pueden
saltar, al menos teéricamente, el colchén del
P2G (la recomendacion de caracter confidencial
que emite el supervisor) y por tanto tienen un
cierto margen para incumplir el listdn minimo
que tenian antes de la pandemia. Pero en
algunos paises, entre ellos Espafia, las
instituciones no significativas carecen de P2G, y
por tanto no pueden usar ese tramo para
cumplir con mayor desahogo sus obligaciones
de capital. La flexibilidad no les llega a ellos.

Ademas de la respuesta regulatoria a la crisis
de la pandemia, hay algunos otros cambios
normativos que afectan de lleno a las
instituciones de crédito. Por ejemplo, la
Autoridad Bancaria Europea (EBA, por sus
siglas en inglés) aprobo en 2020 una revision de
sus directrices en materia de gobierno interno
de las entidades financieras, con el fin de
mejorar los sistemas y procedimientos
necesarios para garantizar la eficacia de su
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gestion. Se actualizo asi la guia llamada GL 11,
que habia servido de referencia para las
entidades desde 2017. Las nuevas
recomendaciones, que entraran en vigor el 26
de junio de 2021, incluyen novedades
significativas en los siguientes ambitos de
actuacion:

e  El papel de los 6rganos de administracion.
La guia ahade a las responsabilidades
tradicionales de los 6rganos de
administracién (implementacién de la
estrategia general y de gestion del riesgo,
establecimiento de la politica de
remuneracion, definicion de los valores
corporativos, etc.) la necesidad de aprobar
y supervisar un marco de control interno
para garantizar el cumplimiento normativo
en materia de blanqueo de capitales y
financiacion al terrorismo (en inglés, AML/
CFT). Esta funcién ya estaba implicita en
recomendaciones anteriores, pero la guia
le darealce y la incorpora en una
perspectiva integrada del rol de los
6rganos de administracion. Para completar
esa referencia a la prevencion de esas
actividades, se incluyen tres medidas
adicionales: la posibilidad de constituir un
comité de AML/CFT, el nombramiento de
un miembro del 6rgano de direccién para
garantizar el cumplimiento de la normativa
europea y la exigencia de que los comités
de riesgos y de nombramientos tengan
acceso a toda la informacion relevante
sobre la materia. Ademas, los érganos de



administracion deben asegurarse de que el
modelo de negocio de la entidad sea
sostenible y tenga en cuenta todos los
riesgos, incluidos los de naturaleza
medioambiental, social y de gobierno
corporativo.

El marco de gobierno. La guia amplia los
procesos y mecanismos de gobernanza a
todas las matrices y filiales de las entidades
financieras, de tal forma que estén bien
integrados sobre una base consolidada y
subconsolidada. La ampliacién del radio de
accion afecta a las filiales que no estan
sujetas a la Directiva de Requerimientos de
Capital, incluyendo las que estan
establecidas en territorios offshore
(jurisdicciones en el extranjero con ventajas
fiscales o de otro tipo). En sentido contrario,
se eliminan las directrices relacionadas con
la politica de externalizacién, que obligaban
a los 6rganos de administracion a su
aprobacion y revision.

La cultura de riesgos y la conducta
profesional. Se presta especial atencion a la
politica de igualdad de los empleados. Las
entidades deben garantizar que no haya
discriminacion en su plantilla por motivos de
género, raza, color, origen étnico o social,
caracteristicas genéticas, religion o
creencias, pertenencia a una minoria
nacional, propiedad, nacimiento,
discapacidad, edad u orientacién sexual. En
materia de igualdad de género, es preciso

implementar medidas que favorezcan la
igualdad de oportunidades y para mejorar la
representacion del género
infrarrepresentado en los puestos de
direccion. Por otra parte, la guia considera
que hay que evaluar y gestionar
adecuadamente los conflictos de interés
reales o potenciales. Ademas, las entidades
deben contar con un marco regulatorio que
defina el proceso de decision y los limites
en la concesion de préstamos a miembros
de sus 6rganos de gestion o a partes
vinculadas a ellos. Los préstamos deben
estar perfectamente documentados, con
obligaciones adicionales para los de mas de
200.000 euros.

Los mecanismos de control interno. Es
necesario implementar procesos y
procedimientos adecuados que aseguren el
cumplimiento de la normativa de la lucha
contra el blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo. Las entidades
de crédito deben evaluar su exposicion al
riesgo de estas actividades y tomar
medidas de mitigacion para reducir esos
riesgos, incluidos los de caracter
operacional y reputacional asociados a
ellos. Del mismo modo, han de tomar
medidas para asegurar que su personal sea
consciente de dichos riesgos y del impacto
que pueden tener sobre la entidad y sobre
la integridad del sistema financiero en su
conjunto.
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Durante toda su trayectoria, las autoridades de la Unién
Bancaria han concebido las fusiones bancarias como
una herramienta para solidificar su proyecto. Las
fusiones bancarias, decia el MUS a todo el que quisiera
escuchar, “pueden jugar un papel importante para
eliminar el exceso de capacidad, reforzar la eficiencia de
costes y promover modelos de negocio mas creibles y
especializados”. Especial hincapié se hacia en las
operaciones entre bancos de distintos paises, porque “la
consolidacion transfronteriza puede apoyar la
diversificacion del riesgo y contribuir a la integracién del
mercado financiero, un importante objetivo dentro de la
Unién Bancaria”.

Con la aparicion de la COVID-19, las cosas han
cambiado. Y no porque los supervisores hayan
modificado su discurso, sino porque han pasado de la
teoria a la practica, del bla-bla-bla de las
recomendaciones en abstracto a las medidas concretas
para facilitar las fusiones y adquisiciones en el sector. La
materializacion de ese nuevo enfoque es una guia del
MUS cuyo borrador se publicé inicialmente el 1 de julio
de 2020. Las principales novedades de la guia son tres:

e  Se elimina la penalizacién del capital vigente hasta
ahora para las fusiones y adquisiciones, que
obligaban a la entidad resultante a tener un nivel de
CET1 equivalente al del banco mas solvente. Ahora,
para establecer el nivel minimo se hace la media
ponderada del requerimiento que tengan las dos
entidades participantes antes de la operacion,
incluyendo tanto la exigencia obligatoria, o Pilar 2R,
como la recomendada, o Pilar 2G. De esta forma, el
supervisor reconoce que los costes derivados de
una fusién son pagados anticipadamente, mientras
que los beneficios se obtienen un tiempo después.

e Se aclara que el fondo de comercio negativo o
badwill (un apunte contable que se traslada a la
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cuenta de resultados cuando el precio de
adquisicion es inferior a su valor en libros) se puede
usar para reforzar el modelo de negocio de la nueva
entidad. Este recurso significa que si el badwill es,
por ejemplo, de 1.000 millones de euros, el banco
fusionado podra dedicar esa cantidad a cubrir los
costes de integracién (como los vinculados a la
reduccion de oficinas y de empleos) o a provisionar
créditos dudosos. No se admite, sin embargo, que
se destinen a retribuir al accionista, aunque en una
caja contable general, en la que una cantidad global
se distribuye entre diferentes conceptos de gasto,
esta limitacion es facil de soslayar. Antes de la crisis,
la utilizacion del badwill en operaciones de
consolidacion ya era aceptada, pero el supervisor
europeo no la veia con buenos ojos y solia poner
reparos a su aplicacion. La guia cierra ese debate.

e  Se acepta el uso temporal de los modelos internos
preexistentes para calcular los requerimientos de
capital de la nueva entidad. De esta manera el
supervisor admite que durante un periodo limitado
de tiempo (no especificado), y en determinadas
condiciones, el banco fusionado funcione con los
anteriores modelos internos, en lugar de exigirle
inmediatamente una nueva autorizacién como seria
preceptivo. Esta relajacion de la normativa es
importante porque el uso de modelos internos (un
sistema para medir el riesgo de acuerdo con la
experiencia individual de cada banco) tiende a
reducir los requerimientos de capital, y sin la
autorizacion del supervisor la nueva entidad podria
verse obligada a usar el menos favorable enfoque
estandar (en el que la ponderacion de los riesgos es
igual para todos).

Estas ventajas no salen gratis. El MUS advierte que los
procesos de consolidacién se someteran a una vigilancia
reforzada, con especial atencion a los riesgos de
ejecucion. También exige que la nueva entidad cumpla
escrupulosamente sus recomendaciones en materia de
gobernanza (equipos altamente profesionalizados, clara
asignacion de responsabilidades, inclusion de
independientes...) y de remuneraciones. Pero en
conjunto el balance es muy beneficioso para las
entidades que se planteen una operacion de
consolidacion corporativa. Intesa Sanpaolo e Ubi Banca
(en Italia) y Caixabank y Bankia, y Unicaja y Liberbank (en
Espafia), ya han dado pasos decisivos en esa direccion.

Lo que no es probable es que las entidades europeas
vayan a promover operaciones transfronterizas. En ese
marco territorial, la benevolencia y el empefo del
supervisor parecen argumentos insuficientes para
encender la mecha de las fusiones, porque no se ven
con claridad los beneficios (las sinergias para ahorrar
costes, por ejemplo, son escasas) y si los inconvenientes
(regulaciones diferentes y complejas, costes de
cumplimiento, barreras culturales, hostilidad de las
autoridades nacionales...).
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Cuando en 2015 Mark Carney, entonces gobernador del
Banco de Inglaterra, pronuncié su famoso discurso sobre
la tragedia del horizonte, los supervisores y reguladores
bancarios empezaron a darse cuenta de la importancia
de los riesgos climaticos para la estabilidad del sistema
financiero. Desde entonces, la asociacion entre cambio
climatico y banca ha evolucionado mucho. Por una parte,
el concepto se ha ampliado, y ahora se habla de criterios
medioambientales, sociales y de gobernanza (ESG, por
sus siglas en inglés) o, en términos genéricos, de
sostenibilidad. Por otro lado, se ha pasado del simple
reconocimiento del problema a una serie de politicas
activas que pretenden integrar los estandares ESG en los
procesos de supervision de las entidades financieras y
alinear sus actividades con los Objetivos de Desarrollo
Sostenible de la Organizacién de Naciones Unidas.

Esta evolucion parecio truncarse con el estallido de la
COQVID-19, pero en los ultimos meses reguladores y
supervisores han retomado la hoja de ruta para
incorporar los principios de sostenibilidad a su agenda
de principales preocupaciones y promover las finanzas
sostenibles. El Plan Europeo de Recuperacion (o Next
Generation, en el argot de la Unién Europea), uno de
cuyos ejes fundamentales es la sostenibilidad, constituye
un rotundo respaldo a este enfoque.

A nivel financiero, un ejemplo claro de la renovada
importancia de los riesgos ESG en la politica europea es
un documento de la Autoridad Bancaria Europea (EBA,
en inglés), publicado en noviembre de 2020, en el que se
esboza un plan para integrar los criterios de
sostenibilidad en las entidades financieras. En él, la EBA
destaca la necesidad de mejorar las incorporaciones de
los riesgos ESG en las estrategias y procesos
comerciales de las instituciones de crédito, mediante el
andlisis de escenarios ambientales y sociales, el
desarrollo de productos sostenibles, el establecimiento

de objetivos estratégicos y el compromiso con los
clientes. Asimismo, recomienda integrar esos principios
en los marcos de gobierno interno (asignacion de
responsabilidades especificas, creacion de grupos de
trabajo especializados, disefio de politicas retributivas,
etc.) y gestién de riesgos (alineacion con el marco de
apetito al riesgo, recopilacion de informacion y desarrollo
de métricas de seguimiento).

Si todos esos objetivos pueden considerarse
ambiciosos, en tanto en cuanto exigen un giro importante
en la estructura, el funcionamiento y la cultura de las
organizaciones, mas dificultad si cabe entrafa la
preparacion de las entidades para enfrentarse a una
prueba de estrés de los riesgos climaticos, similar a la
que cada dos afos se hace para evaluar la solvencia y la
capacidad de resistencia de las entidades financieras
europeas frente a coyunturas adversas.

Se trata de un proyecto de compleja implantacion. Al
contrario que en los test de estrés convencionales -que
asumen shocks macroeconémicos con indicadores
facilmente reconocibles en un periodo de tiempo
determinado- las pruebas de riesgos medioambientales
presentan dificultades cuantitativas y de plazos para
modelar los escenarios. Pero tarde o temprano acabaran
por hacerse (seguramente, en 2022) y las entidades
deben organizarse y superar las limitaciones
metodoldgicas y de obtencién de datos que hay en la
actualidad (ver gréfico adjunto), porque en un futuro no
lejano sus resultados influiran en los requerimientos de
capital. Una parte relevante de este ejercicio de estrés
consistira en valorar el impacto de la probabilidad de
impago de los préstamos concedidos a las empresas
con elevados riesgos medioambientales o en sectores
con calendario de desmantelamiento (el denominado
riesgo de transicion) o en el precio de sus bonos.

Grafico 11: Prueba de estrés de los riesgos climaticos
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* Las pruebas de estrés de riesgo medioambiental deberian evaluar los riesgos
derivados del cambio climatico e informar sobre la capacidad de recuperacion del
modelo de negocio y las estrategias de inversionde las entidades, en particular en
lo referente a las implicaciones de capital.

Infraestructura de datos

* Debe de ser proporcional a su tamano, complejidad y perfil de riesgo
? y commercial, y debe permitir realizar pruebas de estrés relacionadas

con riesgos ESG.

* Se debe poder generar datos agregados de manera eficiente y
oportuna.

« Dada la incertidumbre sobre el riesgo climéatico y la duracién del
horizonte temporal, el uso de multiples escenarios ayudaria a realizar
una evaluacién mas amplia de dicho riesgo.

}O

Alcance y cobertura
« Las pruebas de estrés deben centrarse en los riesgos fisicos y de transicion que afecten tanto a los
activos como a los pasivos dentro y fueradel balance de la entidad.

« Identificar las correlaciones entre los tipos de riesgo habituales y los riesgos ambientales, asi como

sus canales de transmission. Los riesgos relacionados con el clima deben evaluarse con un
enfoque prospectiva.

3. Regulacion | 33



34 | Unidn Bancaria, ¢una vacuna contra la crisis?



Supervision

Centrando el tiro en el riesgo.

Mas que nunca, la supervisién del
sistema financiero europeo se centra en
los riesgos. La irrupcioén de la crisis
sanitaria, unida a otras amenazas previas
(como los problemas de reputacion, el
cambio climatico o el blanqueo de
capitales), ha obligado al Mecanismo
Unico de Supervision (MUS) a dar
prioridad en su actividad al control del
riesgo. Este enfoque, que siempre ha
estado presente en la caja de
herramientas de las autoridades
supervisoras europeas, se considera hoy
especialmente relevante para atender sus
objetivos tradicionales
(fundamentalmente, contribuir a la
estabilidad del sistema financiero),
mientras las exigencias formales de
cumplimiento (requerimientos de capital,
inspecciones on site, sanciones, etc.) han
perdido peso en su estrategia. En este
contexto se enmarca la creciente
preocupacion del MUS por el rigor en la
gestion del crédito (su originacion, su
clasificacion y su seguimiento), en un
momento en el que las moratorias
pueden servir de pretexto a las entidades
financieras para relajar los criterios
habituales de vigilancia. Ademas, el
supervisor ha instado a los bancos a
perfeccionar la planificacién estratégica
para anticipar el impacto de la crisis en
Sus provisiones, sus niveles de capital y
sus préstamos dudosos. La nueva
organizacion interna del MUS y el mayor
interés por los riesgos asociados al
blanqueo de capitales y la financiacion
del terrorismo son otros ejemplos de esta
renovada perspectiva de la supervisidon
financiera.

Daniéle Nouy, presidenta del MUS entre 2015 y
2019, solia ilustrar su consideracion del riesgo en
la banca con una historieta sobre los
monasterios griegos de Meteora, suspendidos
en lo alto de un pefasco y a los que solo se
puede acceder a través de una cesta movida
con poleas y cuerdas. Nouy contaba que, en
cierta ocasion, alguien se fijé en que la cuerda
que sostenia la cesta a través de la cual se
llegaba al monasterio estaba algo desgastaday
pregunto a los monjes cuando se cambiaba.
“Cuando se rompe”, contestaron los monjes.
Nouy concluia: eso es precisamente lo que la
supervisién bancaria trata de evitar, que se
rompa la cuerda. La cultura de la prevencion del
riesgo ha estado siempre presente en la
estrategia del supervisor europeo, pero en los
ultimos meses se ha hecho mas evidente la
necesidad de trabajar para anticipar los
problemas y actuar con una visién prospectiva
de los retos a los que se enfrenta el sector.

Actuar ahora para no
lamentarse después

El paradigma del renovado foco de las
autoridades supervisoras en la gestion del riesgo
de crédito es la carta enviada por el presidente
del MUS, Andrea Enria, a los consejeros
delegados de los principales bancos europeos
en diciembre pasado. En ella, Enria insta a las
entidades financieras a identificar y medir
adecuadamente los préstamos dudosos de
empresas y familias, con el fin de separar el
grano (los deudores viables) de la paja (los no
viables), y ofrecer una visién real de la calidad de
sus activos. El objetivo de la carta es que los
bancos no se relajen y actien cuanto antes en la
gestién de sus créditos para evitar en el futuro el
temido efecto acantilado, es decir que los
impagos se reconozcan de golpe, y reducir el
riesgo de prociclidad que comporta.
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La carta hace referencia a distintos aspectos de
la estrategia y los procedimientos de la gestidn
del riesgo de crédito que las entidades deben
reforzar. Por ejemplo, subraya que la politica de
refinanciaciones debe ser rigurosa, de tal forma
que los préstamos que se benefician de las
mismas estén correctamente clasificados, en
especial si no cumplen los criterios de las
moratorias de pago. Enria también hace
hincapié en la necesidad de perfeccionar los
sistemas de seguimiento, desarrollando nuevos
indicadores y sefales de alerta temprana que
permitan detectar con caracter preventivo los
problemas de impago. En este sentido,
recuerda que los equipos de gestiéon deben ser
independientes desde el punto de vista
operativo de los de concesién y clasificacion de
los préstamos. El supervisor europeo esta
también preocupado por las deficiencias en la
planificacion estratégica de las entidades y les
urge a hacer previsiones sobre el impacto de la
crisis en las provisiones, los niveles de capital y
los préstamos en riesgo de impago. Segun
estimaciones del MUS, en noviembre de 2020
solo 21 de los 113 bancos significativos que
supervisa directamente habian hecho
proyecciones sobre su nivel de préstamos
dudosos o improductivos (en inglés, NPLs) a
finales de 2021.

Enria incluia una ultima recomendacion, segun
la cual su contenido debe ser objeto de debate
en el Consejo de Administracion del banco, que
habia de elaborar una respuesta detallada a la
misma antes del 31 de enero de 2021. El timing
de esta instruccion fue mal recibido por las
entidades financieras, que entendieron que el
plazo concedido para involucrar al Consejo en
los procedimientos de gestion del riesgo era
demasiado corto, teniendo en cuenta la
acumulacion de trabajo que en estas fechas
supone el cierre del gjercicio.

La carta no hace referencia explicita a la
necesidad de aumentar la dotacion para
provisiones de los bancos europeos,
seguramente porque es una materia contable
sobre la que el BCE no tiene competencia. Sin
embargo, se puede leer entre lineas (“es
esencial que las entidades significativas
estimen correctamente sus provisiones
utilizando parametros y supuestos realistas”)
que el supervisor europeo alberga dudas sobre
la suficiencia de las cifras actuales para
compensar el impacto del previsible aumento
en los préximos meses de la ratio de mora.

Las preocupaciones del supervisor subrayan la
importancia de profundizar en el conocimiento
sectorial de la cartera de clientes de cada
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entidad. Especial atencion merecen los
préstamos a empresas de sectores econdomicos
hasta ahora considerados seguros, como la
hosteleria, el ocio y el transporte (lo que se
conoce con el acronimo HOT), que estan siendo
muy castigados y cuyas curvas de recuperacion
parecen alejadas en el tiempo. El mayor control
del sector de los clientes es clave, no solo para
gestionar y clasificar adecuadamente los
riesgos de la COVID-19, sino también para que
los bancos estén preparados de cara a la
prueba de estrés del riesgo climatico, que
previsiblemente se realizara en 2022 y que
afectard a actividades en proceso de
desmantelamiento. Asimismo, la sectorizacion
de la cartera facilitara la adaptacion al proyecto
del Banco de Espafa de regulacion del colchén
anticiclico de capital, que permite exigir dicho
colchén a las exposiciones en un determinado
sector econdmico afectado por desequilibrios.

El mayor foco en el riesgo de crédito, forzado
en buena parte por la pesadilla de la pandemia,
no significa que los supervisores europeos se
hayan olvidado de presionar para la mejora de
la gobernanza, que es otro de los mantras que
ha inspirado a la Unién Bancaria desde su
fundacion. Como en el microcuento de
Monterroso, el dinosaurio sigue ahi. De hecho,
hay en marcha distintas iniciativas para elevar el
listdn de exigencias.

El MUS esta preocupado en especial por los
mecanismos para garantizar que la designacion
de los altos directivos de la banca se hace con
los criterios adecuados de capacidad e
integridad (el procedimiento conocido en la
jerga europea como fit and proper, o apto y
apropiado). Una directiva de 2013 establecio
que el BCE debe aprobar los nombramientos,
pero la transposicion a las distintas
legislaciones nacionales es muy diversa 'y
genera algunas inconsistencias de conceptos
(qué se entiende por reputacion, integridad,
independencia o compromiso de dedicacion,
por ejemplo) y de plazos (hay paises en los que
el nombramiento formal se produce antes de
que el supervisor dé su beneplacito). Todo ello
da lugar, segun el supervisor, a que el filtro sea
defectuoso. Para remediarlo, prepara una guia
de buenas practicas, mas estricta e intrusiva,
que pretende resolver las dudas que puedan
surgir a la hora de enjuiciar si un directivo es
idéneo. Y no solo en los nuevos
nombramientos. También se plantea cémo
actuar si es necesario tomar decisiones sobre




consejeros ya nombrados que hayan tenido
alguna responsabilidad directa o indirecta en
casos sobrevenidos de irregularidades. En
paralelo, el MUS planea introducir nuevas
tecnologias y simplificar los tramites de
cumplimiento, tanto para facilitar la operativa a
los bancos como, sobre todo, para aliviar su
propia carga de trabajo, teniendo en cuenta que
cada afo recibe alrededor de 3.000
expedientes de fit and proper.

Otro aspecto que genera cierta inquietud en el
supervisor europeo es la competencia de los
consejos de administracion de las entidades
financieras para gestionar los temas de
tecnologia de la informacion. EI MUS considera
que la inclusién en el consejo de persona o
personas con experiencia en la materia refuerza
la capacidad de resistencia del banco para
hacer frente a potenciales incidentes de
ciberseguridad. En este caso, sin embargo, no
parece probable que el supervisor establezca
reglas de obligatorio cumplimiento sobre este
tipo de perfiles profesionales. Mas bien, se
remite a la necesidad genérica de que el
consejo de administracion en su conjunto
disponga de las perspectivas y las habilidades
necesarias para abordar los desafios del
momento y para suscitar un debate saludable
en su seno.

Estas consideraciones confirman que el MUS
no esta totalmente satisfecho con la evolucién
de la cultura corporativa de los bancos
europeos tras el deterioro de la reputacién
provocado por la crisis financiera de 2008-2012
y observa con desazoén algunos episodios
recientes de practicas de mala conducta en el

sector. Al margen de como se resuelva la crisis
sanitaria, el supervisor europeo va a seguir
empujando en pro de un modelo de gobernanza
mas solido y sano.

Las pruebas de estrés, tan
necesarias como siempre
(o mas)

Una de las primeras reacciones de las
autoridades bancarias europeas ante la crisis
sanitaria fue suspender la prueba de estrés de
2020. No estaban los bancos para meterse en
ese berenjenal. Como sucedaneo, el BCE
realizé por su cuenta una prueba de
vulnerabilidad para estimar el impacto del shock
econdémico en el conjunto del sector y calibrar
su capacidad de resistencia. Tomo los datos
que 86 bancos ya habian suministrado para
hacer el test de estrés original, los mezclé con
otros nuevos y los contrasté con distintos
escenarios macroeconémicos.

El resultado publicado (global, sin detalle por
entidades) fue relativamente favorable. De
cumplirse el escenario central, la crisis
econdmica y sanitaria detraeria solo 1,9 puntos
porcentuales al promedio de CET 1 (el capital
de mayor calidad), hasta bajar al 12,6% en
2022. En el escenario mas severo, que en el
momento de redactar este informe parece mas
probable que el central, la caida del CET1 seria
mucho mas aguda. Se reduciria 5,7 puntos,
hasta el 8,8%, lo cual no comprometeria al
conjunto del sector, pero si exigiria que algunos
bancos tomaran medidas para cumplir con sus
niveles minimos de capital.
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El test de vulnerabilidad, al no publicar
resultados individuales, pasé desapercibido en
el mercado, pero ofrecié al MUS informacion
relevante sobre la situacion de las principales
entidades europeas y sirvié de base para el
Proceso de Revisién y Evaluacion Supervisora
(SREP, por sus siglas en inglés) que cada afio
pone deberes a los bancos sobre sus niveles de
capital.

La gran incégnita ahora es cémo se va a
desarrollar en 2021 la prueba de estrés que tras
la suspension de 2020 cambia el paso y a partir
de ahora se realizara cada dos afios en los
ejercicios terminados en numero impar. Las
entidades afrontan este nuevo examen con
alguna reticencia. Algunas de ellas consideran
que la coyuntura real esta suficientemente
estresada y que no hace falta hacer ninguna
simulacién para conocer su capacidad de
resistencia. Pero el supervisor tiene razones de
peso para mantener la prueba. Sus resultados
son imprescindibles para aflorar los activos
problematicos e identificar las provisiones
correspondientes. Son también fundamentales
para determinar la recomendacién anual de
requerimientos de capital (el Pilar 2G). Ademas,
aungue esto quizas no sea la motivacion
principal, podra usar el ejercicio como palanca
para presionar a los bancos que saquen mala
nota y forzarles a que se fusionen con otras
entidades. La consolidacion del sector es ahora
mismo uno de los principales objetivos
estratégicos del supervisor, si no el principal, y
toda la municién argumental que pueda recabar
para reforzar su tesis es bienvenida.

Un traje nuevo cortado con
la misma tela

Otra de las iniciativas para reforzar el enfoque
de supervision basada en el riesgo es la nueva
organizacion del MUS, que se anuncié en julio
de 2020. Tras seis afios de funcionamiento con
el anterior organigrama, y con la llegada en
2019 del nuevo presidente, Andrea Enria, el
supervisor realizé un cambio de estructura
interna (ver grafico 12). Supone ampliar de
cuatro a siete sus direcciones generales, tras
desdoblar la Direccién General 4, que se
encargaba de casi todas las operaciones
transversales del organismo.

Ademas, se mantienen con algunos matices las
tres direcciones generales dedicadas a la
supervisién sobre el terreno de las instituciones
de crédito, que se reparten el trabajo en funcién
de su modelo de negocio: la de Bancos
Sistémicos Internacionales (las 23 entidades
mas grandes, incluyendo a Santander), que
pasara a estar dirigida por el espafiol Ramoén
Quintana; la de Instituciones Universales y
Diversificadas (las demas entidades
consideradas mas significativas, que son 45), y
la de Instituciones Menos Significativas y
Especializadas (alrededor de 50 bancos
medianos, ademas de la supervision indirecta
de 6.000 bancos pequefios).

Los cambios no son radicales, ni en estructura
ni en las figuras de sus responsables, ya que se
mantienen como hombres fuertes Ramon

‘ Grafico 12: Nueva estructura interna del MUS

Comité Supervisor
Andrea Enria (Presidente)

Yves Mersch (Vicepresidente)

DG de Supervision Horizontal
1| Stefan Walter

DG Supervisora de Riesgos y Estrategia
Mario Quagliarello

DG de Inspecciones On Site y Modelos Internos
Linette Field

DG de Gobernanza y Operaciones
Pedro Teixeira

DG de Instituciones Menos

DG SIB - Systemic &
International Banks
Ramén Quintana

DG de Instituciones Universales y
Diversificadas
Korbinian Ibel

Significativas y Especializadas
Patrick Amis

Fuente: BCE.
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Quintana, Korbinian Ibel, Patrick Amis y Stefan
Walter, los cuatro anteriores directores
generales, aunque tres ellos intercambiado sus
posiciones. Hay por tanto un cierto propésito de
continuidad, pero al mismo tiempo se observan
algunas novedades. Se podria decir que es un
traje distinto de la misma tela:

e  Se potencia la funcién del riesgo, al
asignarle una direccién general especifica,
que se encargara también de la estrategia
supervisora y que operard como una
especie de gabinete de apoyo a Enria. La
nueva direccidn general asumira las
responsabilidades de ser la segunda linea
de defensa de la organizacion. La
adscripcion de la funcion de riesgos al
presidente no ha pasado desapercibida
para las entidades financieras, a las que se
exige que su segunda linea de defensa
(habitualmente, el Comité de Riesgos) actue
con independencia del area de negocio,
segun los principios del buen gobierno
corporativo.

e Lasupervision directa de los 113 bancos se
reparte mas: las alrededor de 50 entidades
menos significativas de tamafo mediano
(con activos inferiores a 30.000 millones de
euros, entre otros criterios) pasan a
depender de la direccion general que se
encargaba de la supervision indirecta de
6.000 entidades.

e  Se reparte el poder omnimodo de la antigua
Direccién General 4. Sus competencias
transversales se distribuyen en cuatro
nuevas areas: Supervision Horizontal,
encargada de la evaluacion del conjunto del
sector y de elaborar revisiones tematicas,

asi como del desarrollo y mantenimiento de
metodologias de supervision y de las
pruebas de estrés; Inspecciones On Site y
Modelos Internos, con una estructura
independiente; Gobernanza y Operaciones,
que apoya el proceso de decision y que se
ocupara de las autorizaciones y de la
innovacion, y la ya citada que se encarga de
Riesgo y Estrategia.

La situacion excepcional provocada por la
pandemia obligd al supervisor europeo a
levantar el pie en materia de inspecciones. Tanto
por razones sanitarias como por las dificultades
que tenian las entidades para operar, el MUS
comprendié que era el momento de aflojar la
presion e interrumpid las inspecciones on site
(es decir, las que se llevan a cabo por parte de
equipos que trabajan dentro de los bancos), que
estan consideradas una de las armas mas
potentes del arsenal supervisor, y las
investigaciones relacionadas con los modelos
internos. También fue suspendida la aplicacién
de las sanciones y los remedios derivados de
dichas actuaciones. Sin embargo, la tregua durd
poco. A finales de septiembre de 2020, seis
meses después de tomada la decision, la
autoridad supervisora entendié que la mayoria
de las entidades financieras habian reanudado
su operativa normal, y restablecio su actividad
inspectora y sancionadora en los mismos
términos en los que venia desarrollandola antes
de la pandemia, aunque con vigilancia a
distancia.

4. Supervision | 39



La politica de la Union Europea en la lucha
contra el blanqueo de capitales y la financiacion
del terrorismo (AML/CFT, por sus siglas en
inglés) ha dado un giro muy significativo, a raiz
de lo sucedido con el banco letén ABLV. La
entidad quebro en 2018, tras ser acusada por
Estados Unidos de canalizar dinero de
organizaciones criminales del Este de Europa y
para financiar programas de armas de Corea
del Norte. EI Mecanismo Unico de Resolucién
(MUR) analiz6 el caso, pero no llegé a intervenir,
por entender que la mejor solucioén era la
liquidacién ordenada de la entidad de acuerdo
con las legislaciones nacionales de Letonia y de
Luxemburgo (donde tenia una filial), como asi
ocurrié. También han hecho bastante ruido las
investigaciones en el banco danés Danske
Bank, de cuya filial de Estonia se sospecha que
blanqued dinero durante casi una década por
valor de 200.000 millones de euros.

Con casos como estos, en los que los sistemas
de alerta no funcionaron, las autoridades
europeas han asumido la plena conciencia de
que este tipo de actividades puede afectar
gravemente a la solvencia y estabilidad del
sistema financiero y han tomado cartas en el
asunto. Las medidas de prevencién adoptadas
giran en torno a dos ejes, pilotados por el BCE y
la Comisién Europea, con distinto plano
temporal:

g
T
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Reforzar el proceso de supervision del
BCE para garantizar la solvencia. Con ese
objetivo, se han intensificado y mejorado
los procedimientos de intercambio de
informacion con las cerca de 50
autoridades nacionales que son
competentes en materia de blanqueo de
capitales y de financiacion del terrorismo.
El acuerdo establece que las autoridades
nacionales deberan compartir con el BCE
(también a la inversa) toda la informacién
relevante (evaluaciones de riesgo, medidas
supervisoras, informes y analisis de
inspecciones...), tanto por iniciativa propia
como a requerimiento de la otra parte.
¢Cémo usa el BCE esta informacién de
mas calidad y cantidad? Lo que hace es
tenerla en cuenta para mejorar la
supervision, sobre todo, en tres aspectos
de su funcion de vigilancia: la valoracion de
la adquisicion de participaciones
significativas en otras empresas o
entidades, el juicio sobre el cumplimiento
de los criterios de idoneidad de sus
gestores (el denominado fit and proper) y la
incorporacion al proceso formal de
evaluacion y revision supervisora (en
inglés, SREP). Sobre este ultimo punto, la
EBA publicé en noviembre de 2020 un
documento en el que recomienda vigilar el
modelo de negocio (un nivel de beneficios
demasiado alto deberia ser tomado en
consideracion), la gobernanza, el capital
(riesgo operacional y de crédito) y la
financiacion (hay que prestar atencion, por
ejemplo, a la toma de depdsitos en
territorios de alto riesgo).




Se trata, en definitiva, de elevar la
consideracion de los riesgos relacionados
con el blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo a una categoria
clave en la supervisién de las entidades
financieras europeas. Pero el acuerdo de
intercambio de informacion ha permitido
también a las autoridades nacionales
reforzar sus mecanismos de vigilancia. En el
caso de Espana, el Servicio Ejecutivo de la
Comisién de Prevencion del Blanqueo de
Capitales e Infracciones Monetarias
(Sepblac), que es el supervisor nacional, ha
mejorado el modelo de reporting que usa
para medir el riesgo de estas actividades y
su profesionalidad y rigor son reconocidos
internacionalmente. El sistema espafol fue
considerado en 2020 por el Grupo de
Accién Financiera Internacional (GAFI) “el
mas efectivo en la implementacion de
medidas para combatir el blanqueo de
dinero y la financiacién del terrorismo”. Los
recientes cambios en la direccion del
Sepblac apuntan ademas hacia una mayor
actividad investigadora en el organismo.

Si algunas de las medidas para resaltar la
importancia de este tipo de riesgos en el
proceso de supervision ya estan en marcha
(y han empezado a rendir algunos frutos),
los planteamientos de la Comisién Europea
miran hacia el futuro y estan todavia lejos de
concretarse. En mayo de 2020, la Comision
aprobd un plan de accion que fue validado
en noviembre por el Consejo de Ministros
de Economia y Finanzas. El proyecto tiene
dos medidas estrella.

Por un lado, pretende mejorar la
armonizacion de las reglas que rigen en la
Unién Europea. Para ello, propone transferir
una parte de la directiva de la lucha contra
el blanqueo de capital y la financiacion del
terrorismo, cuya ultima version data de
2018, a un reglamento europeo. De esta
forma, se reducira el margen de flexibilidad
que tienen los Estados miembros a la hora
de trasponer la normas, ya que los
reglamentos se aplican directamente a las
legislaciones nacionales y se avanzara asi
hacia la creacién de un marco regulador
igual para todos (en inglés, level playing
field).

Por otra parte, el plan de la Comision
Europea recomienda la creacion de un
supervisor Unico europeo, a semejanza de
los creados en materia de supervisiony
resolucién. El nuevo érgano seria
responsable de vigilar un selecto niumero de
entidades financieras que por sus
caracteristicas (tamafo, geografia, actividad
transfronteriza, modelo de negocio) estén
mas expuestas a los riesgos del blanqueo
de capitales y financiacién del terrorismo.
Lo que no esta decidido, y es objeto de un
intenso debate politico dentro de la Unién
Europea, es si el supervisor Unico sera una
agencia creada exnovo o bien sus funciones
seran absorbidas por la Autoridad Bancaria
Europea (EBA, por sus siglas en inglés). La
EBA tiene a su favor que ya ejerce de facto
un liderazgo en la materia, al ser el
coordinador a nivel europeo de los
supervisores nacionales que controlan la
actividad de los bancos. Sin embargo, sus
competencias se limitan al sector bancario,
y el nuevo supervisor deberia también
controlar a otras entidades financieras
(como las compaiiias de seguros) y no
financieras, que también estan expuestas a
riesgos de blanqueo y financiacion del
terrorismo. Ademas, si la EBA asume las
nuevas funciones supervisoras tendria que
revisar por completo su gobernanza, su
estructura y sus recursos.

La presion de los supervisores europeos en
favor de la concentracién en el sector bancario
ha suscitado dudas sobre su impacto en la
competencia y el potencial riesgo para los
clientes. Una de las preguntas clave es cudl es la
cuota de mercado maxima que puede alcanzar
una entidad sin vulnerar las reglas de la
competencia. Una referencia muy genérica, que
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podria aplicarse a todos los sectores
econémicos, seria el 40%. A partir de ahi,
saltarian todas las alarmas. Sin embargo, el
debate es mucho mas complejo. A la hora de
aprobar o rechazar una operacioén de fusién
concreta hay que tener en cuenta no solo la
cuota de mercado resultante de la misma.
También hay que examinar:

e Laporcién de mercado que tienen los
competidores (para analizar si estan en
condiciones de disputar la hegemonia de la
nueva empresa).

e Ladefinicién geografica de lo que es el
mercado (si es europeo, nacional, regional
o incluso provincial).

e Laposibilidad de que los nuevos entrantes
(en el caso del sistema financiero, los
gigantes tecnoldgicos y las fintech) alteren
la estructura actual del mercado.

e Las caracteristicas de los bienes o
servicios que se ofrecen (en qué medida
pueden diferenciarse y facilitar posiciones
de dominio).

Un indicador que se suele utilizar con
frecuencia para medir el grado de
concentracion de un determinado mercado, y
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sus efectos potencialmente dafinos en la
competencia, es el denominado indice
Herfindahl-Hirschman (IHH). Su simplicidad es
al mismo tiempo su principal ventaja (los
resultados que arroja son numéricos y permite
asignar franjas preestablecidas de
concentracion) y también su principal
inconveniente, ya que no tiene en cuenta
factores distintos de la cuota de mercado. Pero
en algunos paises, como Estados Unidos,
funciona como un semaforo al que las
autoridades de competencia prestan mucha
atencion.

Hasta aqui la teoria. ¢{Qué ocurre en el mercado
bancario de Espafa? ¢Hay riesgo de que las
operaciones de concentracion en marcha
perjudiquen seriamente la competencia? Si
aplicamos el IHH en el mercado espafiol,
observamos que desde 2007 hasta 2020 el
indice se ha mas que duplicado (desde los 480
puntos hasta los 1.110), como consecuencia de
la drastica reduccidn en el nimero de entidades
provocada por la crisis financiera.

Si se confirman las fusiones de Caixabank y
Bankia y de Unicaja y Liberbank, el indice se
situaria por encima de los 1.300 puntos. Ese
nivel es intermedio dentro de la Unién Europea
(ver gréfico 13) y se puede considerar
moderado. En Estados Unidos, por ejemplo, se



determina que un mercado es competitivo
cuando el indice no alcanza los 1.500 puntos. A
partir de ahi se entra en distintos grados de
concentracion, hasta llegar al maximo de los
10.000 puntos, que se identifica con una
situacion de pleno monopolio. Para la Comisién
Europea, el umbral de peligro se sitla en los
1.800 puntos. El Banco de Espafia entiende por
tanto que hay cierto margen todavia para otras
operaciones de fusion en el sector, ademas de
las ya resefnadas.

Sin embargo, el organismo que debe decidir
sobre las operaciones de consolidacion en
Espafia es la Comisién Nacional de los
Mercados y la Competencia (CNMC). Solo si la
fusion afectara a mercados de otros paises
europeos (lo cual no es el caso en las
operaciones planteadas hasta ahora) la facultad

de autorizacion pasaria a ser de la Comisién
Europea. En el momento de redactar este
informe, la Unica operacion notificada a la CNMC
era la de Caixabank y Bankia, cuya integracion
supondria una cuota de mercado nacional del
alrededor del 25%. La fusion se esperaba
recibiera autorizacién en un plazo maximo de
tres meses, previo compromiso de las entidades
fusionadas de desprenderse de algunos activos
en territorios donde el solapamiento es mayor,
con cuotas de mercado de entre el 30% y el
40%, como Baleares, Madrid y Canarias.

De todas maneras, si por alguna razén la
situacion se bloqueara, lo cual parece altamente
improbable, la normativa abre la posibilidad de
que intervenga el Consejo de Ministros,
atendiendo a razones de interés publico.

‘ Grafico 13: indice Herfindahl-Hirschman (IHH)

indice tras integraciones

Fuente: Banco Central Europeo y Banco de Espafa.

CAX + BFA CAX + BFA - UNC + LIB
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El pasado noviembre entré en vigor en Espafia la Ley
para la Transformacion Digital del Sistema Financiero.
La nueva norma da cobertura a la creacion del llamado
sandbox regulatorio, el esperado espacio controlado de
pruebas para los proyectos de tecnologia financiera,
que se espera tenga aprobada la primera tanda de
programas para esta primavera. El sandbox llega con
cierto retraso, achacable primero a la inestabilidad
politica (mocién de censura en 2018, gobierno
provisional, elecciones en 2019) y después a la crisis
provocada por la pandemia. El retraso ha impedido que
Espafia sea uno de los primeros paises en poner en

marcha este proyecto, considerado estratégico para el
desarrollo de productos financieros innovadores y
también para una mejor comprensién supervisora de los
riesgos asociados a ellos.

En la carrera que el Reino Unido inici6é en 2016 con la
creacion del primer sandbox europeo, estan por delante
de Espafa ocho paises que ya lo tienen funcionando
(Dinamarca, Hungria, Lituania, Letonia, Paises Bajos,
Malta y Noruega, ademas del mismo Reino Unido),
mientras otros cinco (ltalia, Portugal, Austria, Grecia y
Estonia) estan a punto de estrenarlo. La competencia
para atraer proyectos interesantes es, por tanto, muy
elevada.

En el caso de Espana, ademas, el sandbox nace con el
handicap de que el proceso de aprobacion de licencias
a las empresas fintech, que son las principales
interesadas en intervenir en las pruebas, se ha
ralentizado en los Ultimos meses por problemas
burocraticos en las autorizaciones administrativas. La
falta de agilidad en este tramite ha provocado las quejas
de algunas fintech, que creen que con la lentitud del
proceso se esta perdiendo una oportunidad de oro para
desarrollar proyectos innovadores y aumentar la
competencia en el sector. Las estadisticas confirman
que Espana no tiene una posicién destacada en el
sector. Segun un estudio de la agencia de calificacion

pussdiiay
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S&P (ver gréafico adjunto), Espafia solo atrae el 3% de
las inversiones de las fintech europeas, muy lejos de

Reino Unido o Alemania, tanto en términos absolutos
como en relacién con su PIB.

Otro dato: el Banco de Espafa habia concedido hasta
el pasado noviembre solo ocho licencias para
empresas de dinero electrénico (seis en 2019 y dos en

2020), frente a las 206 del Reino Unido. El
contraejemplo positivo es Lituania. Su eficiencia 'y
celeridad en la gestion de las licencias ha atraido a
numerosas fintech de otros paises, que se benefician
de la normativa del pasaporte europeo, segun la cual
la obtencidn de una autorizacién para operar en
cualquier pais de la Unién Europea sirve para el resto
de los paises miembros.

‘ Grafico 14: Captacion de fondos para Fintech locales (%)
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Conclusiones y

recomend

aciones

La respuesta rapida y coordinada de la
autoridades reguladoras y supervisoras a la crisis
provocada por la COVID-19 ha permitido al
sistema financiero europeo sobrellevar la delicada
coyuntura. Mas alla de la inevitable erosion en las
cuentas de resultados, derivada de la dotacion de
provisiones, y de la consecuente correccién de las
valoraciones bursatiles, el sistema esta
soportando bien el latigazo de la crisis. La
morosidad esta contenida, las tensiones de
liquidez han sido minimas y no hay rastro tampoco
de problemas graves de solvencia en las entidades
europeas.

Hasta el momento.

Lo que ocurra a partir de ahora dependera
criticamente de la evolucion de la pandemia
(vinculada a su vez a la velocidad de los
programas de vacunacion) y de su impacto
coyuntural o duradero en el crecimiento
econémico y en el empleo, asi como de la
continuidad o no de las ayudas a empresas y
familias aprobadas para hacer frente a la crisis.
Como decia el Fondo Monetario Internacional en
un reciente informe, los riesgos siguen ahiy “la
solidez del sistema financiero puede peligrar” si la
esperada recuperacion econémica se retrasa, es
desigual o incompleta.

¢Cémo deberian desenvolverse los bancos en este
azaroso entorno, sabiendo ademas que también
han de defender su posicion frente a una dura
competencia, a las exigencias regulatorias y a la
muy baja rentabilidad? La experiencia reciente, las
lecciones que nos deja la pandemiay las
expectativas para los préximos afos sugieren una
serie de recomendaciones:

e  Afinar en la gestién de riesgos. Mas que
nunca, es el momento de hacer valer la
experiencia en la gestion del riesgo de

crédito. La complejidad de la situacion creada
por la COVID-19 exige a los bancos refinar su
estrategia para poder discriminar entre
préstamos viables y no viables, entre la
iliquidez transitoria y la insolvencia definitiva,
y facilitar la recuperacion de los dudosos.
Especial atencién merecen sectores que
hasta ahora se consideraban seguros, como
la hosteleria, el ocio y el transporte, cuyas
curvas de recuperacién parecen lejanas. La
gestién de riesgos es, ademas, un elemento
clave de diferenciacion con los nuevos
jugadores. Los bancos tradicionales tienen
una trayectoria probada en la materia, pero
pueden hacerlo mejor si introducen en sus
sistemas nuevos indicadores y parametros de
concesion, de alerta tempranay de
recuperaciones que permitan prevenir los
riesgos antes de que se materialicen. La
incorporacion de dimensiones no
tradicionales, como la lucha contra el
blanqueo de capitales y la financiacion del
terrorismo, es también deseable.

Pelear cada trozo de su territorio. Los
bancos no deberian renunciar a presentar
batalla en aquellas lineas de negocio que son
mas permeables a la entrada de los nuevos
jugadores, como los medios de pago, y que
ofrecen un alto potencial de rentabilidad. Una
opciodn es crear estructuras independientes
de medios de pago para construir modelos de
negocio alternativos. Con el mismo objetivo
de disputar el nicho de mercado natural de
los nuevos entrantes, es aconsejable crear
productos y marcas especificamente digitales
para atraer a los clientes jévenes, mas
familiarizados con la operativa a través de
Internet.
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No es
necesariamente la mejor opcién, porque
las fusiones son incomodas. Comportan
riesgos de ejecucion y generan problemas
estructurales, operativos y de gobernanza.
Pero en las actuales circunstancias es una
alternativa que se debe tener en cuenta.
Las fusiones, si se hacen bien, permiten
ajustar costes, ganar en eficiencia 'y
mejorar en solvencia. Ademas, nos
encontramos en un momento propicio: el
supervisor europeo esté por la labor de
hacer de casamentero y ha tendido la
alfombra roja, con interesantes incentivos,
para animar a las entidades financieras a
integrarse. Naturalmente, una fusién no
resuelve el problema de fondo: que los
bancos tienen que cambiar el modelo de
negocio para adaptarse a la digitalizacion y
a los nuevos habitos de los clientes. Sin
embargo, puede ayudar en esa transicion
necesaria.
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La recomendacion de adoptar
lo nuevo suena a vieja, pero ahora hay mas
oportunidades de subirse a ese tren. Las
entidades deben aprovechar las facilidades
que ofrecen los sandboxes regulatorios
para ensayar proyectos novedosos de
tecnologia financiera, ya sea por su cuenta
y riesgo o en colaboracion con las fintech.
En Espafa, la creacion del sandbox ha
llegado con cierto retraso, pero los
primeros programas podrian empezar a
funcionar esta primavera. Otra actividad
crucial es el tratamiento de datos. Algunos
de los nuevos jugadores, con tecnologias
mas avanzadas, van por delante, pero se
trata de un area estratégica que hay que
potenciar.




El
BCE acaba de lanzar la idea de crear el euro
digital, en respuesta a iniciativas publicas y
privadas similares fuera de la zona del euro.
El proyecto esta todavia muy verde y no es
probable que se concrete antes de cuatro o
cinco afnos. Sin embargo, el mero hecho de
que esté sobre la mesa constituye una
amenaza para la posicion de las entidades
financieras como intermediarios en el
sistema financiero. Las primeras reflexiones
del supervisor sugieren que es partidario
del mantener el statu quo y avanzar hacia
un modelo en el que las transacciones de la
moneda digital sean procesadas por los
bancos. Con todo, no estd de mas que las
entidades financieras anticipen los riesgos y
hagan fuerza para poner en valor su papel
en el disefo final del proyecto.

Una de las secuelas de la
pandemia es que ha permitido a los bancos
restaurar una parte de la reputacion perdida
con la crisis financiera de 2008. Al contrario
que entonces, los bancos no solo no han
sido el origen del problema, sino que se han
comprometido activamente para formar
parte de la solucién. En la fase mas dura del
confinamiento el sistema financiero operé
con normalidad y los bancos han venido
cumpliendo con creces su funcion como
soporte basico de la financiacion de la
actividad econdmica. Es un buen momento,
por tanto, para prolongar esa inercia
positiva. Una oportunidad para hacerlo es
profundizar en su estrategia de
sostenibilidad. Las finanzas sostenibles no
solo son un buen negocio potencial, sino
que son una manera de mejorar la
reputacion del sector, sobre todo entre los
jévenes, que son una franja de la poblacion
particularmente interesada en los desafios
de la sostenibilidad.

La pandemia tiene terribles efectos sanitarios,
sociales y econdmicos. Pero al mismo tiempo
puede servir de catalizador para que los bancos
europeos hagan de la necesidad virtud y se
convenzan de la necesidad de emprender
cambios relevantes en su manera de hacer
frente a sus propias debilidades.
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