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El sector bancario espafol ha sufrido una profunda reestructuracién en los dltimos anos
para corregir los desequilibrios que acumulé en los afios de bonanza econémica anteriores al
estallido de la crisis en 2007. En paralelo, ha realizado un intenso saneamiento, ha incrementado
su capitalizacidn y solvencia, y ha corregido su exceso de capacidad instalada en términos de
oficinas y empleo. Gracias a estos esfuerzos y a implementar todas las medidas del memorando
de entendimiento (MoU, en sus siglas en inglés) que acompafi6 el programa de asistencia con
cargos a fondos europeos solicitada en 2012, el sector bancario espanol estd en condiciones
de realizar su principal funcién, que es financiar el crecimiento econémico, intermediando
eficientemente el ahorro a la inversién. La prueba de que el sector ha hecho sus «deberes» es
que estd bien posicionado en el ranking europeo en términos de eficiencia y rentabilidad y ha
aumentado sustancialmente su solvencia.

No obstante, el sector se enfrenta a un entorno «hostil» como consecuencia de la presién e
incertidumbre regulatoria, la creciente competencia (bancaria y no bancaria), las nuevas reglas
de juego de la unién bancaria, los tipos de interés de intervencién muy reducidos (e incluso
negativos) que dificultan la recuperacién del margen de intermediacién, la digitalizacién del
negocio, etc. La combinacién de todos estos factores es un céctel explosivo que condiciona
alcanzar un nivel de rentabilidad que supere el coste de captar capital exigido por el accionista
para invertir en banca.

Es en este dificil contexto del negocio bancario en el que Cajamar ha estimado conve-
niente aportar una reflexién, poniendo el énfasis en extraer las lecciones de la reciente crisis
y en el devenir futuro del sector bancario espanol. Para ello, nada mejor que reunir en torno
a una monografia una amplia y variada coleccién de contribuciones de destacados expertos
en el analisis del sector bancario, combinando la visién de académicos, analistas, consultores,
profesionales y estudiosos del sector. El eje central en torno al cual se articula el estudio es el
gran reto al que se enfrenta el sector bancario que es aumentar su nivel de rentabilidad para
hacer el negocio viable.

Con este objetivo, la monografia se estructura de cuatro bloques. El primer bloque revisa
la reestructuracion llevada a cabo por el sector bancario espafiol, su impacto y la situacién
mds reciente en comparativa europea. El segundo bloque se centra en los retos que debe
afrontar el sector en los préximos anos y que definen un entorno complejo para recuperar la
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rentabilidad. Dado el interés de Cajamar en el futuro del sector de las cooperativas de crédito,
el tercer bloque analiza monogréficamente la evolucidn reciente y perspectivas de futuro de
este tipo de entidades de depésito, analizando la experiencia reciente de otros paises europeos
con amplia implantacién de la banca cooperativa. Finalmente, la monografia se cierra con un
capitulo donde desde el punto de vista de un periodista experto en temas financiero-bancarios,
se extraen las principales lecciones de la crisis financiera en Espana, que deberian de ser tenidas
en cuenta para evitar que futuras crisis tengan las dramdticas consecuencias de la reciente crisis
bancaria que hemos sufrido en Espana.

En base a las sintesis elaboradas por los autores de los distintos capitulos de esta mono-
grafia, a continuacién se ofrece un resumen conjunto de toda la obra, estructurado en torno
a los cuatro bloques anteriormente comentados.

I. Punto de partida: tras la reestructuracién

La reestructuracion bancaria

La contribucién de Francisco Rodriguez, profesor de la Universidad de Granada y cola-
borador de Funcas, se centra en analizar el proceso de reestructuracion bancaria en Espana. El
autor destaca que la nueva orientacién estructural no responde solo (ni siquiera fundamental-
mente) a un reto regulatorio o a una mayor presion de las autoridades, sino que es la respuesta
inevitable al desajuste entre oferta y demanda que, en parte se corrige mediante procesos de
reestructuracion pero en otra parte aiin mds importante solo puede revertirse con un cambio
en los modelos de negocio. De hecho, si hay una fuente de incertidumbre que inquieta a los
inversores respecto al sector bancario es la capacidad de este para identificar fuentes de ren-
tabilidad futuras.

El profesor Rodriguez identifica varias fases en la reestructuracién bancaria espanola. La
primera fue de «reestructuracién ordenada y cambio cualitativo» entre 2009 y 2011. La segunda
se dirigié a reforzar la solvencia y se inicié en 2012, ante la evidencia de que la reduccién de
competidores, oficinas y empleados no podria, por si sola, bastar para reconducir el sector y
restablecer la estabilidad financiera. Tras la implantacién de las condiciones que acompafiaron
al programa de asistencia financiera (memorando de entendimiento o MoU) durante 2012
y 2013 se abrié otra fase que denomina de «posescrutinio y evidencia de continuidad de la
reestructuracién». En esta fase, la presién del escrutinio internacional se reduce tras completar
las fases incluidas en el MoU pero permanecen algunos programas de vigilancia «posrescate»
y se hace evidente, no solo en Espafia sino en la mayor parte de Europa, que esa reestructu-
racién que se habia producido en los afos anteriores, aun siendo muy significativa, no iba a
ser suficiente.

El trabajo de Francisco Rodriguez muestra que existen diferencias en la reestructuracién
y los esfuerzos realizados por el sector espanol respecto al europeo que pueden hacer que esos
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retos pendientes sean menos traumdticos que en el entorno. En todo caso, persisten riesgos
y dudas externas que preocupan también desde Espafa y que se refieren a los problemas de
solvencia y transparencia en otras plazas europeas y, en particular, Italia. El sector bancario
espafol puede encontrar un entorno de mercado mds favorable para el valor de sus accionistas
en 2017 si esas dudas se disipan, pero queda un importante esfuerzo por delante.

sEvolucion o revolucion?

Antonio Garrido, catedrdtico de la Universidad de Barcelona, analiza las perspectivas
del sector bancario espafiol con un sugerente titulo: «;Evolucién o revolucién?». En linea con
lo que habian solicitado reiteradamente algunos organismos internacionales, las autoridades
espafolas impulsaron la bancarizacién de las cajas de ahorros, posibilitando que pudieran
ejercer su actividad financiera a través de un banco al que cederfan su negocio financiero. Las
pérdidas que han tenido que asumir un buen niimero de ahorradores por los abusos cometidos
en la comercializacién de preferentes y subordinadas, unido al escindalo de las retribuciones
percibidas por algunos altos directivos, justifican que la citada desaparicién de las cajas haya
tenido lugar entre la indignacién de la mayor parte de la sociedad espafiola, imposibilitando
asi todo intento de revisar el proceso de desmantelamiento de las cajas e imaginar si podia
haber sido de otro modo.

Obligadas por la presién de los reguladores, las entidades bancarias espafiolas han realizado
un esfuerzo de saneamiento de sus balances ciertamente considerable provisionando una cifra
cercana a los 300.000 millones de euros. Han incrementado también de forma notable tanto
el volumen como la calidad de sus recursos propios.

La mejora de la coyuntura econdémica, el estancamiento de la morosidad, los menores
costes del pasivo y el incremento de los ingresos por comisiones han permitido ademads volver
a presentar tasas positivas de rentabilidad. Los reducidos tipos de interés actuales, la previsién
de que se mantengan bajos durante un periodo de tiempo prolongado, y la todavia debilidad
de la demanda de crédito, estarian impidiendo, no obstante, alcanzar niveles similares a los
existentes con anterioridad al estallido de la crisis.

Mucho mds solventes en todo caso que antes de la crisis, los bancos espafioles se enfrentan
aun conjunto de retos de considerable magnitud. Ademds de considerar inevitable incrementar
algo mds el grado de consolidacién del sector y reclamar a los reguladores que garanticen que la
competencia tenga lugar en igualdad de condiciones, los bancos espafioles estin redefiniendo
sus modelos organizativos y de negocio para hacer frente a los retos senalados. Las entidades
bancarias tienen también que conseguir que los clientes vuelvan a confiar en ellas; y tienen
que hacerlo porque la relacién personal y directa con el cliente es precisamente la principal
ventaja competitiva de que disponen los bancos frente a los nuevos competidores digitales.
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En esta misma linea, Alice Faibishenko, de la Fundacién de las Cajas de Ahorros (Fun-
cas), también sefala la persistencia de bajos tipos de interés, requisitos de capital mds elevados
y los cambios tecnolégicos ligados a la digitalizacién como los tres principales retos a los que
se enfrenta al sector bancario europeo, incluido el espafol.

El principal desafio para la rentabilidad a corto plazo es la persistencia de un entorno de
tipos de interés bajos, o en ocasiones negativos, que presentan buena parte de las economias
desarrolladas. Si bien estas politicas monetarias fueron inicialmente positivas para estabilizar
la economia, actualmente subsisten dudas sobre si su mantenimiento durante un periodo de
tiempo prolongado podria ser en dltima instancia perjudicial para la estabilidad financiera.
Dada la importancia y relevancia de este tema, se analiza monogréficamente en uno de los
capitulos de este volumen.

Un segundo desafio es el nuevo marco regulatorio que introduce requerimientos de ca-
pital més altos y estrictos para conseguir un sistema financiero mds sélido y flexible, aunque
al mismo tiempo estdn aumentando el coste de capital, presionando a la baja el ROE de las
instituciones financieras.

En el caso de los bancos espafioles, el fuerte esfuerzo de recapitalizacién desde la crisis ha
reforzado la solvencia del sector, como demuestran los resultados positivos de las pruebas de re-
sistencia recién publicadas por la EBA (Autoridad Bancaria Europea). Sin embargo, las ratios de
capital de los bancos espanoles se mantienen por debajo de la mayoria de sus homélogos europeos.

Por ultimo, el reto derivado de la aparicién de los nuevos actores fintech amenaza la ren-
tabilidad de los bancos tradicionales al posibilitar la desintermediacién de la relacién con los
clientes, lo que puede erosionar la ventaja competitiva de los bancos minoristas.

Las presiones derivadas de los tipos interés bajos son de carcter coyuntural, mientras que
la presién regulatoria y la transformacién tecnolégica parecen ser fenémenos mds estructura-
les y permanentes. En cualquier caso, su coincidencia en el tiempo supone una considerable
carga para la rentabilidad de los sectores bancarios europeos y espanol, y hace imperativa una
respuesta tanto de las entidades como de las autoridades reguladoras.

E/ sector élliié‘[li’”i() C’Sp[lﬁ()/ en (’/ contexto (’lﬁ”{)/)(’()

Desde una perspectiva internacional, la contribucién de Joaquin Maudos (catedratico
de la Universidad de Valencia, director adjunto del Ivie y colaborador del CUNEF), analiza
la situacién actual del sector bancario espafiol en el contexto europeo en diversas dimensio-
nes: estructura del mercado, modelo de negocio, estructura de costes e ingresos, mdrgenes y
rentabilidad, eficiencia, solvencia y calidad del activo.
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La imagen que se desprende de la «foto» realizada es que gracias al esfuerzo llevado a
cabo, Espafa cuenta hoy dia con un sector bancario de intermediacién tradicional, saneado,
capitalizado, eficiente, rentable y en condiciones de dar crédito. En concreto, destaca en el
contexto europeo por su elevada eficiencia; es mds rentable; y presenta una calidad del activo
similar a la media europea pero mds cubierta con provisiones. En cambio, ocupa posiciones
retrasadas en términos de solvencia, si bien en parte se explica por la mayor exigencia del Banco

de Espana a la hora de ponderar el riesgo de su actividad (APR).

I1. La transformacion del sector

Presion e incertidumbre regulatoria

La presién e incertidumbre regulatoria es con total seguridad uno de los riesgos que mds
preocupa al sector bancario. Consciente de la importancia de este tema, este monografico in-
cluye una reflexién a cargo de uno de los principales expertos en la materia como es Francisco
Uria, socio responsable de sistema financiero en la consultora KPMG.

Como senala Francisco Urfa, la respuesta a la crisis financiera que se inicié en el verano
de 2007, y que se agravé considerablemente en octubre de 2008, incluyé la aprobacién de
un importante conjunto de normas que, considerado de forma agregada, ha tenido un fuerte
impacto sobre las entidades de crédito.

Los acuerdos de Basilea III implicaron, en su traslacién sucesiva a las normas europeas y
espafolas, un fuerte incremento en los requerimientos de capital a las entidades, a los que se
unieron los nuevos requerimientos en materia de liquidez y apalancamiento.

Las nuevas normas sobre resolucién bancaria, y los instrumentos que la hacian viable
(TLACy MREL), han significado también una exigencia afiadida para las entidades financieras
en todo el mundo.

También se han producido nuevas normas de conducta, que afectardn al modelo de ne-
gocio de las entidades, y que las obligardn a cambiar el modo en que ponen a disposicién de
sus clientes distintos tipos de productos y servicios.

Por dltimo, y no menos relevante, se estdn produciendo cambios contables que tendrdn
también una incidencia importante sobre la situacién de las entidades, obligdndolas a realizar
un esfuerzo considerable para su implementacidn.

En opinién de Francisco Uria, en este momento serfa adecuada una reconsideracién del
nuevo marco regulatorio establecido para analizar su impacto agregado sobre las entidades,
sobre su capacidad de realizar las funciones econémicas que les son propias (en el caso de los
bancos, su capacidad de prestar) y, por extensién, sobre el conjunto de la economia.
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Especialmente en el caso europeo, este es un momento en el que necesitamos que los
bancos contribuyan no solo a la financiacién de familias y empresas como garantia de un
crecimiento econémico sélido, sino también que puedan continuar actuando como motores
de la innovacién tecnoldgica.

El futuro del sector en la union bancaria europea

Uno de los retos que tendrd que afrontar la banca espanola en los préximos anos es competir
en un mercado europeo mds integrado definido por la unién bancaria. El andlisis de la unién
bancaria europea es precisamente el objetivo de la contribucién de Matias Daniel Cabrera
y Ana Rubio Gonzilez, economistas del BBVA Research. Como muestran estos autores, la
crisis financiera global que ha imperado desde 2008 hasta nuestros dias también ha tenido
consecuencias positivas, siendo una de ellas evidenciar que ni los bancos ni las instituciones
europeas estaban preparados para un shock de este calibre.

Los primeros compases de la crisis desencadenaron reacciones desde los dambitos publicos
y privados, pero las medidas que se tomaron no fueron siempre las 6ptimas. Ejemplos de estas
précticas fueron la desaparicion de la actividad en el mercado interbancario europeo, el creci-
miento del uso de recursos de liquidez del BCE o las heterogéneas recapitalizaciones bancarias.

En 2012 se anunci6 el lanzamiento de un plan para construir una Unién Econémica y Mo-
netaria genuina, incluyendo la creacién de una unién bancaria. Esta incluia un marco legislativo
comun, un Mecanismo Unico de Supervisién (MUS), y un Mecanismo Unico de Resolucién
(MUR). En 2015 se anadi6 la propuesta de un Sistema de Garantia de Depésitos Europeo.

Desde la entrada en vigor de la unién bancaria se ha mitigado la fragmentacién financiera
en los mercados europeos. Ademds, se ha reducido el contagio de crisis bancarias entre los
diferentes paises europeos y se ha producido una cierta convergencia de los tipos de interés del
crédito. Por otra parte, a que la percepcién que los mercados tienen de las entidades dependa
ahora mds de sus ratios fundamentales que del pais en el que estén las matrices, ha ayudado
la realizacién de pruebas de estrés Gnicas por las autoridades europeas, que han publicado sus
resultados de manera transparente.

Hasta la fecha, el diagnédstico de sus efectos no puede ser sino positivo. Sin embargo, se
debe ser también ambicioso en los objetivos que la unién bancaria deberd tener en el futuro.
A futuro, la mayor resistencia y transparencia del sistema deberian traducirse en una mejora
sustancial de su coste de financiacién (en linea con la menor rentabilidad exigida por el mer-
cado), las fusiones transfronterizas deberfan generar un marco de competencia europeo para
beneficio de la clientela (que tendria acceso a productos mejores y mds baratos), y la certidumbre
juridica se plasmaria en una mejor toma de decisiones por parte de la clientela, las entidades,
las autoridades y los mercados.

MEDITERRANES IZCONSMICS 29 | ISSN: 1698-3726 | ISBN-13: 978-84-95531-84-1



Por tanto, esta aventura de la unién bancaria en la que nos hemos embarcado parece ir
por el camino correcto, pero es una larga travesia con una gran recompensa al final. Cesar en
nuestro empefo a medio camino invalidaria gran parte de los esfuerzos ya realizados e im-
pediria alcanzar el objetivo tltimo: un sector bancario europeo realmente integrado, lo que
comportaria importantes beneficios para la industria, y sobre todo para su clientela.

Digitalizacion del negocio bancario

Otros de los retos y factores de cambio del futuro del negocio bancario es convivir en
un entorno de mayor competencia gracias el impacto de la digitalizacién. Como muestra la
contribucién de Santiago Carbd, catedrdtico de Economia de la Bangor University (Reino
Unido) y del CUNEE, asi como colaborador de Funcas, nuestra percepcion de la realidad estd
condicionada por los recuerdos y estos no tienen necesariamente por qué definir realmente
nuestra experiencia. Con la digitalizacién y su impacto en el mundo financiero sucede algo
parecido. Nuestros recuerdos son muy recientes y condicionan nuestra percepcién de la
realidad del mundo digital como si se tratase de una innovacién reciente y disruptiva muy a
corto plazo. Sin embargo, lo que hemos aprendido en las tltimas décadas es que detrds de la
disrupcidn hay un proceso de investigacién y adopcién de largo plazo. El desarrollo tecnolé-
gico en el mundo financiero es un ejemplo atin més extremo del valor de pensar a largo plazo.
Se trata de inversiones que normalmente suponen mucha prueba y error e incluso pérdidas
en los primeros afios pero que finalmente cambian radicalmente el servicio y la interaccién.

La digitalizacién financiera, en ese sentido, es un proceso de ya mds de 30 afos que hoy se
dispara a velocidades hasta ahora desconocidas en materia de innovacién. Sin embargo, es un
proceso sujeto a multiples mitos a veces alejados de la realidad mds contrastable, la actual. En
su capitulo se pasa revista a algunos aspectos que definen el pasado, realidad actual y la posible
evolucién de la digitalizacién financiera, con atencién particular a los medios de pago y a la
irrupcién del fintech en Espana. Los datos y proyecciones manejados sugieren que Espana es
un pais en el que la digitalizaciéon financiera ha seguido un curso de adopcién similar a otros
paises desde la década de 1980 y en el que los instrumentos de pago han tenido un papel
destacado. También se muestra que aunque la irrupcién del fintech es atin limitada, existe un
impacto potencial muy destacable y no solo como alternativa a los servicios bancarios, sino
como parte y/o complemento de estos.

En cuanto a las implicaciones de estas transformaciones, hay que tener en cuenta que los
servicios basados en la digitalizacién no solo pueden acelerar cambios de orden econémico
sino traer otros beneficios y transformaciones sociales. Se estima que la digitalizacién podria
ayudar a superar los costes y barreras fisicas que dificultan una mayor inclusién financiera de
segmentos de la poblacién menos favorecidos, desde diferentes perspectivas. Especificamente,
las plataformas digitales ofrecen la posibilidad de acelerar el acceso hacia los servicios finan-
cieros como con el uso de teléfonos méviles, terminales de pago en puntos de venta y otras
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posibilidades de interaccién. En muchos paises, se considera incluso que los pagos digitales
podrian proporcionar medios para reducir la discriminacién de género en la gestién econémica
familiar, haciendo compatible actividades como las compras con una propiedad mds identi-
ficable del instrumento de pago (uso de su propio nombre y su propio control de las cuentas
por parte de la mujer).

Se trata de cambios que se producirdn en la esfera privada fundamentalmente, pero en
los que, como se discute en la contribucién de Santiago Carbd, la regulacién tienen mucho
que decir para preservar la estabilidad financiera, la proteccién del consumidor y asegurar un
entorno competitivo equitativo entre los diferentes proveedores.

Competir en un escenario de bajos tipos de interés

El extenso periodo de reducidos tipos de interés que estamos viviendo en la actualidad estd
teniendo efectos negativos sobre la rentabilidad bancaria, a través de la reduccién del diferencial
entre los tipos de interés que pagan por los depdsitos y los tipos de interés que cobran por los
créditos concedidos. La contribucién de Paula Cruz (profesora de la Universidad de Valencia)
y Juan Ferndndez de Guevara (profesor de la Universidad de Valencia e investigador del Ivie),
analiza el margen de intereses del sector bancario espanol en el contexto europeo, poniendo el
énfasis en el efecto que la politica monetaria del Banco Central Europeo estd teniendo sobre
los mdrgenes de intermediacién. Sus resultados indican que la banca opera con mérgenes que
apenas llegan a cubrir los gastos de explotacién tanto en la eurozona en general, como en los
principales paises de la misma en particular (Alemania, Francia, Espafa e Italia). En el caso
espanol, el margen de intereses es sistemdticamente mayor que en el resto de paises analizados,
pero superan los gastos de explotacidn tinicamente en 0,4 puntos porcentuales. Ademds, si se
analiza Gnicamente el negocio en Espafia, el margen de intermediacién de la banca espanola
apenas llega al 1 % de los activos totales. Cuando el andlisis se centra en los mdrgenes de nue-
vas operaciones domésticas, la ventaja obtenida de forma sistemdtica por Espana desaparece,
situdndose dicho margen por debajo del margen del resto de paises durante el periodo 2003-
2012, aunque en los tltimos anos vuelve a superarlos.

El andlisis agregado del sector se complementa con informacién desagregada por enti-
dades y se concluye que el mayor margen de intermediacién de la banca espanola se debe,
principalmente, a las entidades de gran tamafo (las entidades mds grandes operan con ma-
yores mdrgenes), ya que las de menor tamafio tienen menores mérgenes que en otros paises.
El trabajo cuantifica la importancia de los distintos determinantes del margen de intereses a
través de un ejercicio de simulacién. El principal determinante del margen son el nivel del
tipo de interés, aunque también el tamafio, la aversién al riesgo de las entidades, el entorno
macroeconémico, la subsidiacién cruzada de productos y la eficiencia.

Por dltimo, los autores realizan simulaciones sobre el efecto tendria sobre el margen
potenciales subidas de tipos de interés. Los resultados indican que la relacién entre ambas
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variables no es lineal, siendo mayor el efecto cuanto menor es el tipo de interés de partida.
Por ejemplo, una subida del tipo de interés interbancario a tres meses hasta el 2 % situaria,
manteniendo todos los demds determinantes constantes, el margen de intereses en el 2,54 %,
frente a 1 % actual. Si hipotéticamente se produjese una subida de tipos de interés a los niveles
del tipo interbancario existente antes del comienzo de la reciente crisis financiera, cerca del
5 %, el margen de intermediacién bancario serfa del 3,33 %. Son margenes elevados, ya que
son simulaciones donde se supone que el resto de determinantes del margen no varian.

Por tanto, dados los bajos niveles de rentabilidad actuales, una subida de tipos de interés
tendria un efecto muy beneficioso sobre la misma, permitiendo a la banca enfrentarse a los
retos estructurales que se le estdn presentando en mejores condiciones. Alternativamente,
tres elementos son clave también para la sostenibilidad e incremento de la rentabilidad: la
reduccién de costes y mejoras de eficiencia, la capacidad de generaciéon de ingresos distintos
a los intereses, y la continuidad de la mejora de la coyuntura macroeconémica (permitiendo
la reduccién de la dotacién de provisiones bancarias).

Internacionalizacion del negocio bancario

La crisis ha demostrado que la diversificacidén geogréfica del negocio es un buen antidoto
para amortiguar sus consecuencias, tal y como muestra la elevada capacidad de resistencia de
los bancos espanoles més internacionalizados. En este contexto, el trabajo de Ramén Casilda
(profesor del Instituto de Estudios Bursdtiles y del Instituto Universitario de Investigacién en
Estudios Latinoamericanos de la Universidad de Alcald) se centra precisamente en analizar la
internacionalizacién de la banca espanola, asi como su evolucidn y sus perspectivas desde las
posiciones alcanzadas después de casi tres décadas de expansién internacional, donde se ha
posicionado como competidora de las mds importantes entidades internacionales, sobresaliendo
por su eficiencia y altos niveles de beneficios. Su andlisis destaca que los activos internacionales
de la banca espanola representan el 42 % el total, y de continuar su trayectoria ascendente
podran al finalizar la presente década llegar al 50 %. Esta creciente internacionalizacién repre-
senta mayores oportunidades, pero también mayores riesgos financieros, como consecuencia
de los riesgos geopoliticos a los que deberdn enfrentarse y gestionar adecuadamente. Para
el autor, la internacionalizacién en términos empresariales estd siendo realmente positiva,
si bien ahora se encuentra en otra dindmica econémica mundial y la crisis financiera no ha
desaparecido totalmente. Por lo cual, hoy mds que nunca se hace necesario por parte de los
bancos un andlisis riguroso y prudente de sus estrategias, posicién y evolucién de su negocio
internacional. Las perspectivas al operar en un entorno complejo e inestable exigen consoli-
dar las posiciones alcanzadas para estar mds preparados ante posibles cambios de escenarios
competitivos internacionales.
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El futuro del crédito bancario

Otro elemento de preocupacion en el futuro del negocio bancario que tiene importantes
consecuencias sobre el crecimiento econédmico es la evolucién del crédito bancario. Como
muestra la contribucién de Juan Basurto y Santiago Pernias, de la Asociacién Espafiola de
Banca (AEB), la reciente crisis econémica y financiera ha supuesto cambios significativos en
el marco regulatorio e institucional del crédito en Espana. Tanto la composicién del sistema
crediticio, tras el fuerte proceso de reestructuracién vivido, como el ordenamiento normativo
de su actividad (reflejo de la nueva regulacién comunitaria en la materia), difieren sustancial-
mente del que se podia contemplar inmediatamente antes de la crisis, a la par que se han creado
nuevas instituciones, en especial en el dmbito de la supervisién prudencial y la resolucién de
las entidades de crédito, tanto en nuestro pais como en el seno de la eurozona.

La fase alcista del ciclo inmediatamente anterior a la crisis fue testigo, al amparo de la
bonanza econémica, de un aumento continuado, probablemente excesivo, del endeudamiento
de empresas y familias, a la vez que se disimulaba la acumulacién de desequilibrios en nuestro
modelo de crecimiento, en gran parte debidos a la elevada dependencia del sector inmobilia-
rio. El crédito bancario, reflejo de este modelo econédmico, crecié a tasas considerablemente
elevadas y se orientd, de manera preferente, a la financiacién de la promocién, construccién
y adquisicién de viviendas.

Con el estallido de la crisis afloraron las consecuencias de los errores cometidos en la
gestién del riesgo de crédito durante la etapa anterior, que tuvieron como manifestacién
inmediata una abrupta subida de la morosidad y una contraccién del flujo de crédito a la
economia, realimentando el proceso depresivo. Para atajar sus efectos, se acometieron una
serie de reformas que han dado como resultado mds visible una intensa reestructuracién del
sistema crediticio, apoyada con recursos publicos; la desaparicién de un significativo nimero
de entidades; una mayor concentracién del sector, con reduccién de la red y el empleo; un
considerable esfuerzo en saneamientos y dotaciones realizado por las propias entidades; y una
mayor sensibilidad al riesgo, apreciable tanto en la regulacién y la supervisién bancarias como
en la gestién desarrollada por parte de las entidades de crédito.

Tras este proceso, la situacion al cierre del ejercicio 2016 estarfa caracterizada por un vo-
lumen de crédito bancario (stock) al sector privado residente sensiblemente inferior al méximo
alcanzado en la fase alcista, con tasas de crecimiento anual todavia negativas, consecuencia
del proceso de desapalancamiento de empresas y familias que podria no haber concluido; una
ratio de morosidad en descenso, con recorrido a la baja en los préximos trimestres; un nivel de
cobertura que, puesto en relacién con los estindares europeos, podriamos calificar de elevado;
un escenario econémico moderadamente favorable en cuanto a ritmo de crecimiento positivo,
tasa de inflacién contenida y bajos tipos de interés; unas entidades de crédito mds saneadas,
mds capitalizadas y mds intensamente reguladas y supervisadas, aunque también sometidas
a mayores requerimientos de capital y liquidez; y un flujo en ascenso de nuevas operaciones
crediticias otorgadas a familias y pymes por los bancos espafioles.
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La evolucién futura del crédito en Espafa, desde el punto de partida descrito, dependerd
en buena medida del entorno en que tengan que operar las entidades y de los desarrollos
que el mismo experimente. Asi podemos hablar, entre otros, de condicionantes estructurales
(como el nuevo entorno que define la unién bancaria) y de politica econémica por un lado
(que tiene que ver con la transicién que se haga en la salida a la actual politica expansiva), y de
condicionantes regulatorios (ain quedan por incorporar otros posibles aumentos procedentes
de la finalizacién del marco de Basilea, de la introduccién de la norma contable IFRS 9, o de
las nuevas exigencias en cuanto a capacidad de absorcién de pérdidas).

También pueden acabar teniendo incidencia otros proyectos estrella de la Comisién
Europea tales como la Unién de Mercados de Capitales y el Plan Juncker de movilizacién de
inversion a largo plazo: el impulso al acceso de los sectores productivos a los mercados finan-
cieros como alternativa al crédito bancario; los novedosos esquemas de comparticién de riesgos
entre los sectores publico y privado introducidos por el Banco Europeo de Inversiones; y la
mejora de la titulizacién (que es objeto monogrifico de un capitulo de este volumen) como
herramienta muy apreciada por los bancos para descargar sus balances y poder conceder nuevo
crédito, son todos ellos elementos que de una u otra forma acabaran afectando a su evolucién.

Pero también hay otros de cardcter mds cualitativo, como los cédigos de conducta con
los clientes —en materia de informacién a proporcionar a las pymes en determinadas circuns-
tancias, o de trasparencia en la comercializacién de préstamos hipotecarios, ambos a titulo de
ejemplo— que asimismo influyen en la definicién de las politicas de negocio de las entidades.
Como igualmente tendrdn su importancia las caracteristicas de la regulacién que en su momento
se imponga al sector fintech, que sin duda ha llegado para quedarse y competir intensamente
con la banca tradicional.

Accesibilidad a los servicios bancario tras el cierre de oficinas

Un reto importante que debe afrontar el sector bancario espafiol es paliar los efectos
que el dréstico cierre de oficinas tiene en la accesibilidad a los servicios bancarios. Este es
precisamente el objetivo de la contribucién de Joaquin Maudos. Como muestra el autor, el
ndmero de oficinas bancarias de las entidades de depdsito en Espana se ha reducido un tercio
aproximadamente desde el nivel mdximo que alcanzé en 2008, justo en el momento del ini-
cio de la crisis. Ha sido un ajuste de capacidad necesario para corregir los desequilibrios del
pasado y que estd en sintonia con el importante desapalancamiento que ha realizado el sector,
con una caida del szock de crédito del 21 % desde entonces. Ademds, hay que tener en cuenta
que a pesar del intenso ajuste en la red de oficinas, la densidad actual sigue siendo elevada en
el contexto de la eurozona, ya que solo Chipre presenta una cifra inferior a la de Espana en
términos de poblacién por oficina.
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Aunque es indiscutible la necesidad del ajuste realizado, es de interés reflexionar sobre
alguno de sus efectos colaterales, como es la accesibilidad de la poblacién a los servicios fi-
nancieros. Este ha sido precisamente el objetivo de esta contribucién, que cuantifica a nivel
provincial el cambio que se ha producido de 2008 a 2015 en el porcentaje de la poblacién que
no tiene acceso a una sucursal bancaria en su municipio de residencia.

Los resultados obtenidos muestran que, aunque ha aumentado un 20 % la poblacién
que reside en municipios sin oficinas bancarias, el impacto del ajuste de capacidad instalada
ha sido reducido, ya que como porcentaje de la poblacién total solo representa el 0,4 %. En
la actualidad 1.128.000 personas (el 2,4 % de la poblacién de Espana en 2015) no pueden
acceder fisicamente a los servicios financieros de una oficina bancaria en su lugar de residencia.

En el contexto provincial, dado el desigual ajuste que ha tenido lugar durante la crisis
en el nimero de sucursales bancarias, el impacto sobre la accesibilidad financiera también
ha sido desigual. Son las provincias de Barcelona, Tarragona, Madrid y Valencia las que han
experimentado el mayor aumento de poblacién sin acceso a una sucursal bancaria en el mu-
nicipio de residencia. En los cuatro casos se trata de provincias en las que la caida del ndmero
de oficinas ha sido intensa.

El ajuste en la red de oficinas también ha sido desigual entre los tres tipos de entidades de
depésito que hay en Espana. Las cajas de ahorros son las que mds han ajustado su red desde
2008. La buena noticia es que a pesar de ese intenso y necesario ajuste, el impacto sobre la
accesibilidad financiera es muy reducido, ya que la poblacién que reside en municipios en los
que Gnicamente hay oficinas de cajas de ahorros y bancos de fundaciones bancarias solo ha
aumentado en 126.000 personas. Por tanto, las «cajas» siguen siendo con diferencia las que mds
contribuyen a la accesibilidad financiera y por esta via a luchar contra la exclusién financiera.
En concreto, en 2015, el 2,2 % de la poblacién espafiola tiene acceso a una oficina en su lugar
de residencia gracias a una caja de ahorros/banco de fundacién bancaria, frente al 0,7 % y
0,4 % que tiene acceso gracias a una cooperativa de crédito y un banco, respectivamente. Las
cooperativas de crédito son el tipo de entidad de depésito que mds ha aumentado su peso en la
lucha contra la exclusién financiera durante la crisis, ya que ha aumentado del 0,4 % al 0,7 %
la poblacién que reside en municipios en los que solo hay oficinas de cooperativas de crédito.

El hecho de que un 2,4 % de la poblacién no tenga una oficina bancaria en su lugar de
residencia no implica que esté financieramente excluida, dada la existencia de otras vias de
acceso a los productos y servicios bancarios (banca telefénica y por internet). El importante
aumento del grado de penetracién de la banca online que ha tenido lugar en Espafa en los
tltimos anos (el porcentaje de la poblacién que utiliza este tipo de banca se ha duplicado des-
de 2008 y representa en 2015 el 39,4 %) es una buena noticia que permite contrarrestar los
efectos negativos del intenso cierre de sucursales que ha tenido lugar en Espana desde 2008.
No obstante, el grado de penetracién de internet y, por tanto, también de la banca on/ine, es
menor en aquellos segmentos de la poblacién de edad mds avanzada, con menores niveles de
estudio, y con niveles de renta mds reducidos, que en muchas ocasiones tienen mds peso en
los municipios mds pequefos y de menor nivel de renta. De hecho, a nivel de comunidades
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auténomas (no hay datos por provincias), la diferencia entre el porcentaje maximo de uso de
la banca online (Catalufia, con un 49 %) y el minimo (Regién de Murcia, 29,5 %) es de casi
20 puntos porcentuales, siendo las regiones més ricas las que mds utilizan este canal de acceso.

En cualquier caso, si bien ha avanzado mucho la penetracién de la banca online, sigue
siendo mayoritario el porcentaje de la poblacién que no la usa (un 59,4 %), por lo que la ofi-
cina bancaria sigue cumpliendo un papel fundamental en el acceso a los servicios financieros.

En este contexto, una importante reflexién del profesor Maudos es que para evitar situacio-
nes de exclusién financiera en municipios donde no hay ninguna oficina bancaria, es importante
que en esos municipios haya acceso a internet, lo que en ocasiones se debe a factores como la
carencia de las infraestructuras necesarias (sobre todo tecnolégicas y de comunicacién). En
esos casos, y en los que hay un brecha tecnoldgica asociada a factores como la edad o el nivel
educativo, la banca puede ayudar a combatir la exclusién financiera con iniciativas como la
oficina mévil (personal que se desplaza en ciertos dias y horarios por municipios donde no hay
oficinas) o la instalacién de cajeros automdticos (que permiten retirar e ingresar efectivo, pagar
recibos, consultar movimientos, etc.). Pero también deben contribuir las Administraciones
publicas, incorporando entre sus objetivos evitar la exclusién financiera.

El futuro de la titulizacion

Un aspecto del negocio bancario que ha sufrido las consecuencias de la crisis es la ti-
tulizacién. En Espafa como en el resto de Europa, la titulizacién estd en retroceso desde el
comienzo de la crisis financiera, aunque recientemente se observa cierta recuperacion en el
sector bancario y una tenue expansién a otros sectores. El trabajo de José Antonio Trujillo,
presidente ejecutivo de Intermoney Titulizacién SGFT aborda, por un lado, la situacién de
la titulizacién y, por otro la nueva normativa comunitaria, en este momento en trimite de
aprobacién en el Parlamento Europeo.

El papel del BCE como proveedor de liquidez ha sido determinante para evitar el colapso
del sistema, pero su intervencion tiene un efecto muy negativo sobre el mercado de las titu-
lizaciones. El acceso pricticamente ilimitado de los bancos a la liquidez proporcionada por
el BCE, a un coste imbatible, anula los incentivos para acudir al mercado. Los bancos siguen
titulizando pero retienen las operaciones para su descuento en el BCE que se ha convertido
en el gran conduir de la titulizacién.

En todo caso, ademads de por los efectos propios de la crisis, el retroceso de la titulizacién se
explica por su desventaja regulatoria y de gestién frente a los covered bonds. Los bancos, cuando
requieren financiacién a medio y largo plazo, emiten cédulas (nuestros covered bonds), y reservan
la titulizacién para obtener liquidez a corto descontando bonos en el BCE. Por el momento
solo se espera que acudan al mercado entidades financieras sin acceso al BCE, por ejemplo
con préstamo automdvil, consumo y tarjetas. En cuanto a la cesién de riesgo para reduccién
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de consumo de capital, se realizard exclusivamente por via privada, mediante venta directa
de activos o con estructuras sintéticas, y solo en algin caso utilizando fondos de titulizacién.

Recientemente han aparecido en Espafia operaciones de titulizacién para financiar plata-
formas no bancarias de concesién de crédito a pymes y consumo. Por su reducido tamafo no
soportan los costes que implicarfa una operacién en oferta publica listada en mercado oficial.
Por ello se realizan en formato estrictamente privado o con listado en «segundo» mercado
(MAREF), lo cual supone una significativa reduccién de costes y menores exigencias en el
proceso de emisidn.

La titulizacién no es exclusiva de las entidades financieras, ya que las empresas también
disponen de derechos susceptibles de ser titulizados. El caso mds habitual son facturas o de-
rechos de cobro resultado de su actividad. Otra posibilidad es la titulizacién de flujos futuros
procedentes de actividades recurrentes. Los mds habituales son los procedentes de alquileres,
peajes, produccién de energfa, suministro de agua, etc. También se estdn realizando operaciones
con facturas originadas en actividades de facroring y se estdn utilizando fondos de titulizacién
para mantener activos financieros de naturaleza diversa, por ser vehiculos sencillos, juridica-
mente seguros, fiscalmente neutrales y flexibles.

La gravedad, extension y profundidad de la crisis han dado lugar a cambios importantes en
la regulacién, especialmente en 4mbitos financieros que se consideran especialmente vinculados
a la inestabilidad vivida. Este es sin duda el caso de la titulizacién, que se ve afectada por una
nueva normativa comunitaria. La propuesta actualmente en trdmite establece requisitos para
todas las titulizaciones y define una categoria prime: las titulizaciones STS.

La nueva normativa aplicable a todas las titulizaciones son un catdlogo de buenas prac-
ticas de dificil oposicién. No obstante, el regulador debe ser consciente de que la realidad ha
demostrado que en Europa los productos de titulizacién han sido muy seguros y que un mal
célculo de la intensidad con la que se tratan de mitigar los innegables riesgos que anidan en
este mercado, mds que revitalizarlo lo pueden matar.

El objetivo perseguido por la definicién de titulizaciones STS (sencillas, transparentes,
estdndar) es privilegiarlas regulatoriamente, por entender que la definicién de una via «segura»
de titulizacién es un paso imprescindible para la recuperacién del mercado y que esta es im-
prescindible para la financiacién de determinados sectores de la economia. Pero el problema de
esta regulacién y en particular de esta nueva categoria prime, es que estd construida sobre bases
poco firmes y, asi, no es raro que la mastodéntica maquinaria de la UE haya acabado creando
algo de dudosa eficacia para los fines que se persiguen y que, en el mejor de los casos, podria
ser innecesario. La propuesta encarece los costes de funcionamiento a emisores e inversores,
y sigue penalizando la titulizacién como resultado de los miedos y decisiones de los propios
reguladores, pues los datos de fallido en Europa si exhiben algo es la fortaleza de los productos
de titulizacién durante el transcurso de la crisis.

Como conclusién, Trujillo sefiala que la regulacién comunitaria de titulizacién contiene
toda una serie de elementos que desincentivan su uso, excepto quizds en el caso de las opera-
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ciones mds estdindar que puedan ser consideradas STS. Para otros activos y otros originadores
prevalecerd la bisqueda de alternativas que eviten que las operaciones, aun utilizando técnicas
de titulizacién, sean consideradas como titulizaciones a efectos de la normativa comunitaria.

La importancia de la financiacion no bancaria

Este segundo bloque de la monografia se cierra con un articulo sobre la importancia que
tiene desarrollar en Espana la financiacién no bancaria, dada la predominancia de la bancaria.
Como muestra el trabajo de Domingo Garcia-Coto y Javier Garrido Domingo, director y
subdirector respectivamente del Servicio de Estudios de BME, la diversificacién de fuentes de
financiacién es un factor de gran relevancia para promover el desarrollo y competitividad del
tejido empresarial. A partir de los acontecimientos de los tltimos afios, tanto las autoridades
econdmicas como las propias empresas, europeas y espanolas en particular, han tomado nota
de las ventajas que representa complementar la financiacién bancaria con la procedente de los
mercados de capitales tanto en forma de capital como de deuda corporativa.

En el articulo se traza una panordmica de la financiacién de la empresa espafiola a través
de los mercados regulados de capitales o de valores, con especial atencién a la empresa no
financiera y especificamente al camino al que apuntan la evolucién de datos y regulacién en
los tltimos anos.

Hay una tendencia al desendeudamiento externo, mayor peso de los recursos propios
en la estructura de financiacién y diversificacién de las alternativas y canales de obtencién de
recursos por parte del grueso del tejido empresarial no financiero espafiol. De acuerdo con
los datos del Banco de Espana, entre diciembre de 2008 y junio de 2016, el importe de los
pasivos mantenidos por las empresas no financieras en Espana se ha rebajado un 5,53 % (de
3,5 a 3,3 billones de euros) con un descenso muy llamativo del recurso al préstamo bancario
cuyo saldo en el balance cae un 40,39 %. Este recurso ha sido sustituido cuantitativamente
en gran medida por recursos propios que en el mismo periodo ha crecido un 22,36 %. Todos
estos cambios se aprecian nitidamente y con mds intensidad en la estructura de financiacién
de las empresas cotizadas, en especial las que integran el IBEX 35.

El proceso de construccién de un sistema financiero que facilite a las empresas el acceso
a la financiacién de diferentes modos y en diferentes circunstancias es altamente complejo y
en el caso de la Unién Europea va a requerir afios de puesta en marcha y funcionamiento. La
financiacién a través de mercados de los fondos propios y de los fondos ajenos requiere de
una sofisticada estructura institucional con mecanismos e instrumentos de control adecuados.

De forma gradual van adquiriendo importancia las alternativas de financiacién basadas
en el mercado de capitales. Asi, por ejemplo, el acceso de las empresas espafiolas no financieras
a los mercados de deuda corporativa es, en los tltimos afos, creciente. En 2007 y 2008 solo
8 y 4 empresas no financieras espafiolas fueron capaces de emitir en los mercados de bonos.
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Apenas 5 anos después, en 2013, fueron 30 las empresas que emitieron, aumentando el nimero
en 2014 a 39, en 2015 a 31 y en 2016 hasta 40.

La Bolsa espanola ha contribuido de forma importante a ampliar las opciones de finan-
ciacidn ajena para empresas de menor tamafo con la puesta en marcha en 2013 del Mercado
Alternativo de Renta Fija (MARF), que cerré el mes de noviembre de 2016 con un saldo vivo
de emisiones de deuda corporativa cercano a los 2.000 millones de euros, distribuidos en algo
miés de 1.100 millones de euros en bonos y el resto en programas de pagarés.

También van ganando cuerpo las nuevas alternativas de financiacién en forma de capital
impulsadas en los tltimos afos para aliviar la dependencia de la financiacién ajena de las em-
presas de tamafio mds reducido. Este es el caso en Espana del Mercado Alternativo Bursdtil
(MAB) para acciones de empresas en expansién. El nimero de empresas admitidas a cotizacién
ha crecido hasta las 36 al cierre de noviembre de 2016, y este afio serd récord en volumen
de fondos captados a través de ampliaciones de capital, si bien la cifra sigue siendo modesta.

Ampliar el acceso a la financiacién para empresas innovadoras, jévenes y otro tipo de
compaifas no cotizadas de tamano pequeno y mediano es también uno de los objetivos
centrales del Plan de Accién para construir una Unién de Mercados de Capitales en Europa
fuerte y que impulse la economia y el empleo. En Espafia, mediante la Ley de Fomento de la
Financiacién Empresarial aprobada en 2015, se regulaba y entraba en vigor por primera vez
en Espana el régimen juridico de la financiacién a través de las plataformas de crowdfunding
0, como la Ley las denomina, «plataformas de financiacién participativa» (PFP) de cardcter
financiero y a las que reserva la realizacién en exclusiva de esta actividad en nuestro pais. Al
cierre de 2016 hay 12 plataformas oficialmente autorizadas a operar en Espafa por la CNMV:
7 exclusivamente dedicadas a la financiacién mediante préstamos (crowdlending) y 5 que se
dedican a reunir recursos a cambio de la entrega de valores representativos del capital de las
empresas financiadas (crowdequity).

III. El futuro de la banca cooperativa

En el caso concreto de las cooperativas de crédito, esta monografia ha tenido especial
sensibilidad en analizar su futuro, dedicindose tres capitulos a su andlisis. El primero, de Ri-
cardo Palomo-Zurdo (catedritico de Economia Financiera y Contabilidad de la Universidad
CEU San Pablo), en un contexto de cambios y reestructuracién, varias son las razones para
la oportunidad de relanzamiento del cooperativismo de crédito: por la particular modalidad
de banca personalista orientada al socio que desarrollan las cooperativas de crédito; por su
especial implicacion territorial; por la circunstancia de la prictica extincién-transformacién
de competidores que gozaban de ciertos privilegios (como era el caso de las cajas de ahorros);
y, por una importante faceta, revalorizada en los tltimos afios: su innegable mejor reputacién
corporativa, que, sin duda, constituye un valor diferenciador esencial en un momento en que
la banca en general sufre cierto rechazo social.
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La banca cooperativa en Espana comprende a 62 cooperativas de crédito que vinculan
a mds de 2,7 millones de socios y cerca de 11 millones de clientes. En términos econémicos
alcanzan un activo de 140.000 millones de euros, con una cuota del 6,75 % de los depédsitos
y el 6,1 % de los créditos, empleando a casi 20.000 personas en una amplia y capilarizada red
de 4.600 oficinas.

Procede indicar que la pequefia dimensién comparativa de la mayor parte de cooperativas
de crédito evitd sobre ellas el impacto que la burbuja inmobiliaria tuvo sobre las grandes en-
tidades bancarias; sin embargo, esa pequena dimensién puede ser también una debilidad ante
la presién del actual marco supervisor, lo que, en gran parte, ha conducido a los fenémenos
concentratorios de cooperativas de crédito acaecidos durante los tltimos anos.

En este contexto, los retos de la actividad de las cooperativas de crédito pasan, principal-
mente, por la adaptacién a un entorno socioeconémico que ha cambiado sustancialmente en
pocos afos. La sociedad de la informacién y las nuevas opciones que las tecnologias ofrecen a
los usuarios son un factor clave.

En el caso de las cooperativas de crédito, el mayor impacto del envejecimiento en el
medio rural y la reduccién de las actividades productivas en el mismo tendrdn consecuencias
importantes a medio plazo, dado que una considerable proporcién de su poblacién pasard a
ser clase pasiva dependiente de sus prestaciones por jubilacién.

La economia estd en permanente proceso de cambio, pero es cierto que el periodo actual
plantea incertidumbres e inquietudes para el sector bancario. Aunque la banca cooperativa
ha sabido aprovechar varias oportunidades que este convulso entorno le ha proporcionado,
debe afrontar el reto de su renovacién operativa y relacional manteniéndose fiel a sus slidos
principios y anticipando los cambios econémicos, sociales y tecnoldgicos que quizd estén
marcando el comienzo de un nueva etapa: la sociedad 4.0.

En suma, las cooperativas de crédito pueden liderar un modelo de banca social, territo-
rialmente sostenible, que sea eficiente y esté bien gobernada con consejeros y directivos bien
formados que sepan mantener la proximidad y el conocimiento del socio y del cliente.

La segunda contribucién dedicada a la banca cooperativa se centra en dos casos concretos,
los Paises Bajos y Alemania (dos de los mds importantes sistemas de crédito cooperativo en la
Unién Europea), en el primer caso con reflexiones de Hans Groeneveld, profesor de coopera-
tivas de servicios financieros en la Escuela de Negocios y Sociedad TIAS de la Universidad de
Tilburg, y director de Asuntos de Cooperacién Internacional de Rabobank, y en el segundo
caso con un andlisis a cargo de Massimo Biasin, de la Universidad de Macerata (Italia).

Como comenta el autor del predmbulo de este extenso capitulo, Simeon Karafolas
(catedritico de la Universidad de Ciencias Aplicadas de Macedonia Occidental, en Grecia),
estos dos paises poseen entidades cooperativas locales individuales con una fuerte relacién
con el banco cooperativo central. El capitulo analiza el comportamiento de los sistemas de
banca cooperativa en los Paises Bajos, a través de Rabobank, y en Alemania, a través de los
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Raiffeisenbanken'y Volksbanken, durante y después de la reciente crisis financiera y econémica.
En ambos casos, se centra en una serie de cuestiones claves:

* El funcionamiento de los bancos cooperativos durante este periodo a través de sus
actividades bancarias y cémo ha evolucionado el sector de la banca cooperativa en el
concierto bancario nacional. Cabe sefalar que en el ano 2015 la cuota de mercado de
financiacién de las pyme era de un 39 % en el caso de Rabobank en los Paises Bajos,

y de un 32,9 % en el caso de los bancos cooperativos alemanes (Asociacién Europea
de Bancos Cooperativos, EACB, 2016).

*  Qué estrategias de administracién y cambios estructurales recibieron o deberian llevar
a cabo ambos grupos para atajar los problemas planteados durante este periodo y para
afrontar nuevos retos.

Existen diferencias entre los dos casos respecto de cuestiones concretas. Ambos bancos
se vieron influidos por la coyuntura econémica y las politicas de crédito durante el periodo
mencionado, pero ambos resistieron mejor que otros bancos privados. En ambos casos, se
discute la necesidad de abordar cambios en el gobierno y administracién para cumplir con las
regulaciones, asi como la eficacia operativa y se toman decisiones como la fusién de los bancos
cooperativos locales de Rabobank y Rabobank Nederland en un solo banco cooperativo.

El bloque dedicado al futuro de las cooperativas de crédito se cierra con una contribu-
cién de Hervé Guider, de la Asociacién Europea de Banca Cooperativa (EACB) que centra
su reflexién en identificar los retos a los que se enfrenta la banca cooperativa en Europa, ca-
racterizada por una resiliencia y solidez ampliamente reconocidas, pero que se ve sometida a
profundos cambios relacionados con el nuevo dmbito regulatorio, las nuevas condiciones del
mercado y nuevas exigencias por parte de sus socios y clientes.

En primer lugar, los proximos anos seran cruciales para la banca cooperativa en términos
de cumplimiento de las normativas mds exigente. El objetivo de las autoridades reguladoras
es repercutir el coste de las pérdidas a los accionistas y acreedores, en lugar de a los contribu-
yentes. Si bien este objetivo es comun, no debe encaminar a la desmutualizacién del sector
cooperativo. En efecto, es la estructura cooperativa la que se ve afectada por las nuevas re-
gulaciones, que tienden a la centralizacién y al predominio de un érgano central sélido, en
contraposicién a la subsidiariedad y a la autonomia de los bancos locales afiliados. La unién
bancaria y el establecimiento de un mecanismo tnico de supervisién también contribuyen a
este movimiento de centralizacién, contrario a la naturaleza de algunas redes de cooperacién,
mientras que otras optan por la concentracién y la unicidad.

En segundo lugar, la banca cooperativa se enfrenta al reto de la rentabilidad para ase-
gurar su supervivencia econémica. Por lo tanto, las exigencias en materia de capital obligan
a los bancos cooperativos a cuestionarse su modelo organizativo y a optimizarlo para lograr
economias de escala y de alcance, a controlar los costes operativos y a mejorar la gestién de
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los riesgos, todo ello en un contexto de tipos de interés bajos y de reduccién del margen de
intermediacién. Sin embargo, los bancos cooperativos no tienen como objetivo el beneficio y
el pago de dividendos a los accionistas. La banca cooperativa estd al servicio de sus miembros
y sus acciones a largo plazo se inscriben en un contexto de responsabilidad social.

Asimismo, la relacién de proximidad plantea algunos interrogantes. Durante mucho
tiempo, la proximidad ha proporcionado una ventaja competitiva innegable a los bancos
cooperativos locales, pero mafana puede volverse contra ellos en un entorno cada vez mds
digitalizado y con clientes cada vez mds conectados, enfrentados a la eleccién entre la atencién
personal o virtual. La importancia de la red influye en el precio de la financiacién, ain mds
en un contexto de tipos bajos y de abundante liquidez, en el que juegan con ventaja aquellas
entidades que se refinancian directamente en el mercado, sin pasar por las agencias.

Por tltimo, los bancos cooperativos tendrdn que adaptar su modelo de gobernanza. Es
sabido que una gobernanza eficaz resulta esencial para el buen funcionamiento del sector
bancario y del conjunto de la economia. Uno de los origenes de la crisis financiera radica en
la mala gestién de ciertas instituciones financieras. Por esta razén, las autoridades han esta-
blecido principios, normas y criterios que tienen como objetivo la profesionalizacién de los
organos de direccién y de los consejos rectores y consejos de supervisién de las entidades de
crédito. También en este aspecto, los bancos cooperativos cuentan con particularidades que
deben hacer valer y con un modelo de gobernanza que no constituye un obstdculo para su
buen funcionamiento. El método de designacién de sus administradores y su eleccién segtin el
principio de «una persona, un voto» son compatibles con las expectativas de los supervisores,
siempre que tengan en cuenta la diversidad de modelos bancarios y las legislaciones nacionales.

IV. Lecciones de la crisis

En un monogrifico dedicado a los retos del sector bancario espafiol en base a andlisis de
economistas y juristas, tiene enorme interés contar con la opinién de un periodista que desde
hace muchos anos sigue muy de cerca la evolucién del sector bancario y que, por tanto, es una
voz cualificada para extraer las lecciones de la crisis que ha sufrido el sector. Para ello, nada
mejor que contar con la colaboracién de Tiigo de Barrén, periodista de £/ Pass, y probable-
mente el mejor periodista en el andlisis del sector bancario espafiol.

Como senala fﬁigo de Barrén, ha pasado un tiempo suficiente para analizar las lecciones
aprendidas de la crisis. Casi se podria decir que es una obligacién hacerlo desde Espafia, que
se ha convertido en un caso de estudio internacional. La explosién de la burbuja inmobiliaria
provocd la desaparicién de casi la mitad del sistema financiero (representando por las cajas de
ahorros), pero toda la banca se ha visto afectada. La economia ha caido como no se habia visto
desde hacia seis décadas, con un alza del endeudamiento publico y un deterioro del Estado
del Bienestar que ha batido récords.
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La primera leccién, y la mds importante, es que ante una crisis financiera se debe actuar
con rapidez y realismo. La experiencia ha demostrado que, en la gran mayoria de los casos,
los activos danados que estdn en los balances de los bancos, van aumentando de tamafo al
mismo ritmo que empeora la economia. Asi, crecen las pérdidas y la falta de liquidez, hasta
que la situacién deriva en un problema de solvencia.

En Espana se detectaron los primeros problemas en la financiacién de las entidades en
2008, pero no fue hasta marzo de 2009 cuando llegé la primera quiebra: Caja Castilla-La
Mancha. Sin embargo, seglin fﬁigo de Barrén, no hubo un andlisis profundo y realista de los
balances bancarios hasta 2012. Solo bajo la presién de la Unién Europea, que condiciond las
ayudas para el rescate bancario, las autoridades espafolas admitieron la dificil situacién del
sistema financiero.

En 2008 y 2009 Espana gozaba de un escaso endeudamiento del sector ptblico y no
tenfa problemas de financiacién, lo que le hubiera permitido limpiar los activos téxicos de
los bancos, cambiar a los gestores y recolocar las entidades mds danadas en el mercado. Pero
el diagnéstico del supervisor fue equivocado: «Todo era un problema de liquidez, no de sol-
vencia», dijo. La crisis ha supuesto un coste de casi 61.000 millones en ayudas pablicas y del
sector dificilmente recuperable.

La segunda leccién proviene de los organismos internacionales, que han admitido su error
de no contar con una precisa vigilancia de la situacién macroeconémica de los paises y de las
regiones. Ahora multitud de organismos vigilan los sistemas financieros y sus economias, desde
el FMI, el Foro de Estabilidad Financiera o el Comité de Supervisores Bancarios Europeos.
El objetivo es cortar el circulo negativo porque los problemas bancarios derivan en crisis de
deuda soberana (por los gastos necesarios para los rescates), que se produce en un momento de
fuertes restricciones de crédito, lo que acelera mds la caida del PIB y de los ingresos publicos.

En este complejo panorama, los supervisores deben mantener la sangre fria y no propiciar
malas fusiones de bancos, porque nunca son una buena solucién. Esta seria la tercera leccién,
que en Espafia ha tenido uno de los ejemplos mds llamativos de Europa: la creacién de Bankia
fruto de la fusién de siete cajas, casi todas con graves problemas, entre las que destacan Caja
Madrid y Bancaja.

La razén por la que hay que ser muy cuidadoso en escoger los bancos que pueden ser
fusionados es porque los peores créditos siempre estdn ocultos. Estd demostrado que en los
malos tiempos, y esta es la cuarta leccidn, los banqueros no colocan en morosos los préstamos
mds dafados, sino que los refinancian, con lo que cortan la llegada de ingresos, pero no el
flujo de gastos que ocasionan estos activos.

Al detectarse mds y mds problemas en diferentes entidades, se debe tener mano firme para
crear un banco malo con los peores activos y créditos del sector. Cuanto antes se haga (quinta
leccién), mds rdpida serd la recuperacion de los bancos, el regreso del crédito a los buenos
clientes y se permitird que los gestores se centren en el crecimiento comercial sano.
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La sexta leccidn es que los costes de la crisis, como la creacién de ese banco malo, no se
limitan al dinero inyectado en las entidades rescatadas. Pese a que se pueden pagar grandisi-
mas facturas en taponar agujeros inmobiliarios, el dafio que ocasionan las crisis financieras al
cortar el crédito y dejar morir empresas rentables, disparar el paro, elevar los costes publicos
para atender el desempleo y las ayudas sociales, pueden llegar a igualar al PIB del pais, segiin
diferentes estudios.

Esta situacién genera un alto malestar social que se agrava si el Estado estd ayudando a
entidades cuyos mdximos directivos mantienen los altos niveles de retribucién previos a la
crisis. La séptima leccién es que no se debe evitar el castigo a los malos gestores, que tienen
que ser desalojados de sus puestos v, si existieran indicios de delito, puestos a disposicién de
la justicia. De lo contrario, crecerd el malestar social.

Con estos precedentes, no cabe duda de que las crisis financieras se llevan por delante
la reputacién de las entidades, que es la octava leccién. El problema es que, si no se actia
con celeridad, al final la opinién publica no diferencia entre entidades mejores y peores. El
descrédito es para todo el sector, ya que la ciudadania les hace responsables de la pérdida de
bienestar social.

¢Alguien gana con esta crisis? A modo de conclusidn, esta es la novena y tltima leccién
de Ifiigo de Barrén. A corto y medio plazo, es dificil encontrar ganadores porque la regulacién
crece y los tipos bajos presionan los margenes. Sin embargo, con el paso del tiempo, los mds
grandes supervivientes tienen altas posibilidades de incrementar su cuota de mercado y, por lo
tanto, reforzarse ante el cambio de ciclo. Es decir, la crisis genera concentracién y entidades mds
fuertes y resistentes, pero también, paraddjicamente, «bancos demasiado grandes para caer»,
uno de los objetivos que se queria evitar al comienzo de la crisis, para evitar nuevos Lehman
Brothers como el de 2008.
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