Elautor sefiala que para que el negocio bancario
sea viable debe aumentar la eficiencia, lo que
exige reducir costes y aumentar los ingresos.

Mas capital con
baja rentabilidad
bancaria, ¢mision
imposible?

Joaquin
Maudos

unque el sector bancario es-
pafiol ha realizado una pro-
funda transformacion, su
rentabilidad sigue sin contentar al
inversor por la presion de los bajos
tipos de interés, el elevado volumen
de activos improductivos, la caida
del volumen de negocio, la compe-
tencia de la banca en la sombra, los
problemas de reputacion, etc. El da-
to estd ahi: una rentabilidad del capi-
tal en el negocio en Espaiia del 5,5%,
que es inferior al 7% que se estima
que es como minimo la que exige el
accionista, y que queda reflejada en
una cotizacion en Bolsa por debajo
de su valor en libros. Y si la rentabili-
dad es baja, es muy complicado cap-
tar el capital que exige el regulador.
Uno de los factores que mas ha
presionado a la baja la rentabilidad
es el desapalancamiento que inici6 el
sector privado hace unos afios y que
parece no tocar fin. No hay mas que
ver la evolucion del stock del crédito
que sigue disminuyendo (ha caido
un 35% desde 2008) a una tasa anual
del 1,5%. Y el nuevo crédito, que en
2018 crecia con fuerza, presenta una
clara tendencia decreciente desde
entonces. El dato mas reciente de di-
ciembre de 2019 es una tasa de creci-
miento anual (acumulado en 12 me-
ses) de sdlo el 0,6%: 1,2% en hipote-
cas, 5,4% en consumo, -5,1% en cré-
dito para otros fines de los hogares, y
0,4% en empresas.
Sobre el impacto que los tipos tan
bajos tienen sobre la rentabilidad
bancaria hay menos consenso, con

opiniones contrapuestas entre el
Banco de Espaiia y las entidades
bancarias. Segiin palabras de su go-
bernador hace escasos dias, “hay que
ser prudentes a la hora de establecer
unarelacion causal simplista entre la
baja rentabilidad y la politica mone-
taria”. El analisis de la evolucion del
margen de intermediacion del nego-
cio doméstico nos dice que ese mar-
gen, por unidad de activo, es relativa-
mente estable desde 2011, por lo que
a pesar de entrar el euribor en terre-
no negativo en 2016, la banca ha sa-
bido mantener el margen de intere-
ses. Pero si comparamos el nivel ac-
tual (0,93%) con el que habia antes
de la crisis, cuando el euribor estaba
en torno al 4,5%, ahora es claramen-
te mas bajo (en 2007 se situaba en el
1,22%). El problema es cuanto tiem-
po mas puede mantener la banca el
margen actual si el escenario de tipos
tan bajos contintia, viendo la expe-
riencia de Japdn, cuyo margen de in-
termediacion ha caido a la mitad en
los tltimos 20 afios.

Pérdida de negocio y margen

Si el esfuerzo tan grande que ha he-
cho la banca espanola por reducir
costes atin no hadado sus frutos (tras
cerrar el 46% de sus oficinas y alige-
rar en mas de un 33% sus plantillas),
es porque ha tenido lugar en un con-
texto de intensa pérdida de negocio
y caida del margen bruto. En conse-
cuencia, su eficiencia se ha deterio-
rado, ya que ahora le cuesta 56 euros
conseguir 100 euros de ingresos ne-
tos, 12 mas que antes de la crisis. Y los
costes operativos se resisten a caer,
ya que pesan mucho los asociados al
personal (con ERE de por medio), a
las inversiones tecnoldgicas o los
gastos legales (a consecuencia de la
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Espaiia tiene una de las
redes de sucursales mas
densas y con las oficinas
mas pequeiias de la UE

Los clientes deben ser
conscientes de que los
servicios de la banca
tienen un coste que pagar

elevada litigiosidad a la que se en-
frenta la banca). El coste por unidad
de activo en la actualidad es similar
al de antes de la crisis.

Viendo la tendencia que presenta
el margen que aplica la banca en sus
nuevas operaciones, es razonable
aventurar que la presion a la baja so-
bre la rentabilidad va a continuar, ya
que ese margen estd cayendo desde
2014. Si hasta ahora no ha tenido
efectos sobre el margen de intereses
medio (el asociado al stock vivo del
crédito) es porque el nuevo crédito
es muy reducido. Pero conforme el
nuevo crédito fluya y se otorgue con
un margen cada vez mas bajo, acaba-
ra haciendo mella en la rentabilidad.

La imagen de la banca espanola
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mejora cuando en el analisis inclui-
mos el negocio fuera de Espafia, que
es muy importante y esta concentra-
do sobre todo en los grandes bancos.
Para los grupos consolidados, la ren-
tabilidad del capital aumenta hasta
el 7,3%, por lo que ya supera ese um-
bral minimo del coste de captar capi-
tal del 7%. La leccion a extraer, por
tanto, es que a pesar de los proble-
mas puntuales en algunos paises, en
general se ha cumplido esa premisa
de que la diversificacion reduce el
riesgo, por lo que el resto de bancos
espafioles deberian ver en la diversi-
ficacion geografica en el exterior una
forma de mejorar la rentabilidad fu-
tura. Hay que tener en cuenta que en
algunas de las zonas geograficas
donde la banca tiene negocio en el
exterior se disfruta de margenes mu-
cho mas elevados, hasta tal punto
que el margen de intereses de los
grupos consolidados mas que dupli-
cael mismo margen en Espafia.

Aungque el volumen de crédito
moroso ha caido a la tercera parte
desde 2013, atin quedan 60.000 mi-
llones, a lo que hay que sumar unos
40.000 millones mas en forma de ac-
tivos adjudicados que también son
improductivos. Es una buena noticia
que la Comision Europea haya revi-
sado al alza la tasa de crecimiento del
PIB de Espaia, ya que ademas de su
impacto positivo sobre la recupera-
cion del crédito, permitira que la tasa
de morosidad siga cayendo en bene-
ficio de larentabilidad bancaria.

En este contexto, para que el ne-
gocio sea viable debe aumentar la
eficiencia, lo que exige reducir cos-
tes pero también aumentar los ingre-
sos. En ambos casos hay margen de
maniobra. En el primero, hay que se-
guir aligerando la red de oficinas,
porque Espana tiene una de las mas
densas (teniendo en cuenta la pobla-
cion) y con las oficinas mas peque-
fias (empleados por oficina) de la
UE. Y en el segundo, las comisiones
aportan el 25,6% de los ingresos ne-
tos, casi 3 puntos menos que en la
UE, por lo que los clientes deben ser
conscientes de que los servicios que
presta labanca tienen un coste, y por
tanto, un precio que hay que pagar.
Director adjunto del Ivie, catedratico

en la Universidad de Valencia
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