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La publicacion de los resultados de la banca espaiola ha puesto de relieve unos
beneficios netos de 19.170 millones de euros en 2022 para las tres entidades
de mayor tamaiio en Espaiia, lo que supone un incremento del 6,1 %. Si se con-
sideran las seis primeras entidades, el beneficio se eleva a 20.850 millones de
euros. Aunque las cifras absolutas puedan ser llamativas, se trata de niveles
de beneficios que no recuperan los que se alcanzaban en 2007. Y, lo que es mas
importante, se producen en un contexto, no sdlo espaiiol sino europeo, en el
que el sector bancario sigue teniendo dificultades para mejorar su rentabilidad
por accion. La cotizacion del indice europeo Stoxx para la banca fue del -7 % en
2022 y la gran mayoria de las entidades cotiza por debajo de su valor en libros.
Por otra parte, el entorno de negocio bancario presenta ciertas dificultades por
el lado de la demanda: la financiacion a familias crecio en enero de 2023 a una
tasa interanual de solo el 0,3 %, mientras que la de empresas descendié un 0,7 %.
Y también se ha producido un notable cambio de composicion en el ahorro que
lleva tiempo revertir. Lo que hace quince aios era una abrumadora proporcion
de cuentas a plazo frente a corrientes, se ha invertido. En enero de 2023 los depo-
sitos a la vista del sector privado en Espaiia eran de 1,49 billones de euros, mas
de seis veces superiores a los depdsitos a plazo (231.000 millones de euros).

Debatir sobre beneficios los beneficios de la banca eran “excesivos” ante un
momento de dificultad marcado por la inflacion y la

2023 ha traido nuevos debates sobre los retos ~ desaceleracion econdmica. Sin embargo, poco tiene
de la economia. De forma algo sorpresiva, los resul- ~ que ver una cosa con la otra y la confusion puede
tados del sector bancario han sido parte de la dis- radicar en varias asociaciones a distintos niveles. ASII,
cusion. Se ha mantenido en algunas ocasiones que ~ POr ejemplo, a escala mundial se viene discutiendo
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la aportacién que determinadas companiias, como
las tecnoldgicas, tienen en materia impositiva. Se
discute asimismo hasta qué punto existe 0 no com-
petencia en determinados sectores, entre los cuales
el manejo de la informacién por parte del sector tec-
nolégico forma también parte del debate. Ademés,
otras empresas como las bancarias o las energéticas
se han afadido ahora a este escrutinio, asociando
sus beneficios con el aumento de costes que se ha
producido con el conflicto bélico en Ucrania y los pro-
blemas en varias cadenas de suministros, asi como
por el incremento de los tipos de interés. En Estados
Unidos, donde compafiias como las petroleras tie-
nen un elevado y reconocido poder de mercado, el
gobiermno ha actuado exigiendo una cierta moderacion
de mérgenes o mayores contribuciones impositivas.
Sin embargo, no hay constancia de que este sea el
caso en Europa y mucho menos en Espafia. Aln
menos, en lo que respecta al sector bancario.

Por otro lado, también hay confusiones metodo-
légicas que transpiran con demasiada ligereza hacia
los comentarios publicos. Una de ellas es que con-
centracion (cuota de mercado) y poder de mercado
estdn directamente relacionados. La investigacién
académica en organizacion industrial se ha encar-
gado desde hace muchos afos de desmitificar esta
relacion y, de hecho, se ha demostrado que en un
gran niimero de ocasiones esa relacion no existe. En
particular, son muchas las industrias en las que hay
pocos competidores, pero se mantiene gran rivali-
dad competitiva y otras en las que hay un nimero
maés elevado de participantes, pero la competencia
parece menor en precios y/o cantidades. En el caso
del sector bancario, y el espafiol no es una excep-
cién, la intensidad competitiva ha sido elevada a
pesar de que se ha reducido el numero de com-
petidores. De hecho, la consolidacién del sector se
debe, precisamente, a la necesidad de ganar escala
para poder persistir en un mercado que exige una
menor infraestructura que la de la banca tradicio-
nal y una mayor presencia de sistemas digitales, lo
que viene a denominarse como “plataformizacion’”.
En esta misma dimension, esos bancos “tradiciona-
les” cuyo niimero se ha reducido deben competir
no sélo mas intensamente entre ellos, sino afiadir o
integrar servicios de otras empresas financieras y no

financieras y competir con empresas de toda indole
en un numero cada vez més amplio de segmentos.

Se trata de un sector, el bancario, en el que, ade-
mas, se viene hablando desde la crisis financiera
de problemas de rentabilidad y en la que la mayor
parte de las entidades en todo el mundo cotiza por
debajo de su valor en libros.

En este articulo se repasan los beneficios de la
banca espafiola en este contexto, con un aumento
en el periodo pospandemia que no se debe Uni-
camente a la subida de tipos de interés, sino a un
cambio coyuntural. Asimismo, existen suficientes
fundamentos para sostener que este incremento es
mucho menos relevante de lo que las cifras absolu-
tas parecen indicar, asi como que su recorrido esta
limitado por multiples incertidumbres y factores con-
dicionantes. La banca tendrd que seguir reduciendo
estructura y cambiando su modelo de negocio para
cumplir con la rentabilidad que exige el mercado,
que no es otra que la que garantiza su viabilidad.

Este andlisis se realiza en el entorno en el que la
banca espafiola presento los beneficios del ejercicio
2022 a comienzos del presente afio. Sucede en un
contexto en el que los tipos de interés de mercado
han ido creciendo, anticipdndose incluso a los de
las autoridades monetarias. Asi, el euribor a un afio
comenzaba 2022 en terreno negativo y en febrero
de 2023 ya se elevaba al 3,534 % en media men-
sual. Sin embargo, el entorno de negocio es incierto,
precisamente por la subida de tipos y la incertidumbre
economica. Asi, seguin informa el Banco de Espafia,
la financiacion a familias crecié en enero de 2023 a
una tasa interanual de solamente el 0,3 %, mientras
que la de empresas descendié un 0,7 %. También
es preciso analizar el impacto de los tipos de interés
en el pasivo, y no sélo en el activo. Es posible que las
entidades financieras espariolas y de otros paises ten-
gan que aumentar las remuneraciones de sus depo-
sitos, pero no entraron en terreno negativo cuando
los tipos oficiales y de mercado lo estaban, aunque es
cierto que aumentaron las comisiones. También hay
que tener en cuenta que se ha producido un notable
cambio de composicién en el ahorro que lleva tiempo
revertir. Lo que hace quince afos era una abrumadora
proporcion de cuentas a plazo frente a corrientes, se



LA RENTABILIDAD DE LA BANCA EN ESPANA: UN DEBATE CON NECESIDAD DE PERSPECTIVA

ha invertido. En enero de 2023 los depdsitos a la vista
del sector privado en Espania eran de 1,49 billones de
euros, mas de seis veces superiores a los depositos a
plazo (231.000 millones de euros).

En cuanto al entorno monetario, los tipos de interés
han continuado aumentando en la eurozona. El 16 de
marzo de 2023, el Banco Central Europeo (BCE) incre-
mento los tipos oficiales en 50 puntos bésicos. Esto
ocurrié a pesar de los episodios de inestabilidad finan-
ciera que surgieron con el colapso del Silicon Valley
Bank en Estados Unidos y los problemas que afrontd
Credit Suisse y que requirieron la asistencia del Banco
Central de Suiza. AUn asf, el BCE sigue comprometido
a mantener los tipos de interés en niveles suficiente-
mente restrictivos para asegurar el retomo oportuno de
la inflacién a su objetivo del 2% a medio plazo. En cual-
quier caso, el BCE también ha asegurado que pondra
a disposicidn los instrumentos que sean precisos para
evitar la inestabilidad financiera.

Cabe también sefialar que, en su condicion de
supervisor, el BCE decidié el 8 de febrero mantener sin

Beneficios de la banca en 2022

Beneficios top 3 = 19.170 millones euros

variacién los requisitos de capital en 2023, al sefialar
que "las entidades de crédito siguen mostrando capa-
cidad de resistencia”. Todo como parte de su Proceso
de Revision y Evaluacion Supervisora (PRES) de 2022.
El PRES se llevé a cabo en un contexto de deterioro de
la situacion econémica y de la dindmica de los mer-
cados financieros tras la invasion de Ucrania. Sefala el
BCE que, “en promedio, las entidades de crédito man-
tuvieron posiciones de capital y de liquidez sélidas, y la
gran mayorfa mostraron niveles de capital superiores
a los impuestos por los requisitos y las directrices de

LAl

capital del ciclo anterior del PRES"".

Resultados de la banca: la necesidad
de perspectiva

La publicacion de los resultados de la banca
espafiola —a falta de la agregacion oficial de los
datos para el conjunto del sector por parte del Banco
de Espafia— ha puesto de relieve unos beneficios
netos de 19.170 millones de euros en 2022 para las
tres entidades de mayor tamario en Espafia (véase

Variacion anual: 6,1 %

Perspectiva

Porcentaje Espafia sobre beneficio total: 31,2 %

Beneficios menores
que en 2007

Europa Rentabilidad bursétil bancos

en Stoxx Index 2022: -7 %

Récord de niveles de

Market to book value

capitalizaciéon < Ix

' El BCE mantiene sin variacién los requisitos de capital en 2023 (bde.es).
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Grafico 2
Crédito y morosidad en Espaiia
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el gréfico 1). Esto supone un incremento del 6,1 %.
Si se consideraran las seis primeras entidades, el
beneficio se eleva a 20.850 millones de euros.

Mds de dos tercios de los beneficios de los tres
mayores bancos espafioles se generan fuera del
pais, lo que no hace sino redundar en la compe-
titividad internacional del sector bancario espa-
fiol. Una diversificacion que le permite reducir su
riesgo y la volatilidad de sus ingresos y que, por lo
tanto, redunda en su estabilidad financiera.

Aunque las cifras absolutas puedan ser llamativas,
hay que tener en cuenta varios factores. En primer
lugar, tomando igualmente las tres primeras entida-
des, més de dos tercios de los beneficios se generan
fuera de Espania, lo que no hace sino redundar en
la competitividad internacional del sector bancario
espanol. Una diversificacién que le permite reducir
su riesgo y la volatilidad de sus ingresos y que, por lo
tanto, redunda en su estabilidad financiera. Por otro
lado, se trata de niveles de beneficios que no recu-
peran los que se alcanzaban en 2007, justo antes
de la crisis financiera. Y, lo que es mds importante,
se producen en un contexto, no sélo espafol sino

europeo, en el que el sector bancario sigue teniendo
dificultades para mejorar su rentabilidad por accion.
La cotizacién del indice europeo Stoxx para la banca
fue del -7 % en 2022 vy la gran mayoria de las
entidades cotiza por debajo de su valor en libros
(market to book value < 1). Todo ello no es dbice
para que, a consecuencia de las exigencias regulato-
rias, se estén registrando niveles récord de capitaliza-
cion por las aportaciones a recursos propios.

También puede ralentizar la generacion futura
de beneficios el estancamiento de la demanda de
crédito, relacionado a su vez con el incremento
de los tipos de interés y las perspectivas de desace-
leracién econdmica. A los datos de flujo comenta-
dos en la introduccién hay que afiadir que, seglin se
muestra en el grafico 2, el stock de crédito al sector

La generacion futura de beneficios puede ralenti-
zarse por el estancamiento de la demanda de crédito,
relacionado con el incremento de los tipos de interés
y las perspectivas de desaceleracion econémica.

privado en Espafia se ha reducido de 1,22 billones
de euros en 2016 a 1,16 billones en 2022. Este
volumen de financiacion, sin embargo, se elevd en
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Grafico 3
Mérgenes, beneficios y valor de mercado
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Fuentes: Banco de Espafia, Bolsas y Mercados, y elaboracién propia.

39.355 millones de euros en 2020, a consecuen-
cia de la contribucién del sector bancario para ali-
viar las necesidades de financiacion que surgieron
con la pandemia. Esos incrementos de financiacion
conllevaron riesgos asociados, pero permitieron la
supervivencia de buena parte del tejido empresarial.
A pesar de ello —y de los nuevos riesgos por la infla-
cién y el deterioro de la actividad— la morosidad no
ha aumentado, sino que se ha reducido, desde el
9,18 % en 2016 hasta el 3,45 9% en 2020.

El beneficio antes de impuestos ha aumentado
desde la caida que sufrio en el afio de la pandemia
y la paulatina recuperacion posterior, hasta lle-
gar al 0,9 % sobre activos totales. En todo caso, el
indice de cotizacion del sector bancario al cierre de
2022 sequia siendo inferior al de 2019, después de
tres aiios muy dificiles.

Con este entorno de negocio, podria pensarse
que la subida de tipos de interés se ha traducido en
un significativo aumento de los mérgenes de intere-
ses. Estos, sin embargo, se habfan mantenido esta-
bles en el entorno del 0,8-0,9 % de los activos totales

(gréfico 3) hasta septiembre, si bien es probable que
los datos de diciembre reflejen un cierto aumento.
En cuanto al beneficio antes de impuestos, si que ha
aumentado desde la caida que sufrié en el afio de la
pandemia y la paulatina recuperacion posterior, hasta
llegar al 0,9 %. En todo caso, el indice de cotizacidn
del sector bancario al cierre de 2022 seguia siendo
inferior al de 2019, antes de la pandemia, después
de tres afios muy dificiles.

Conclusiones: interpretaciones e
importancia social

El andlisis desarrollado en este articulo sugiere
que la banca espariola registré en 2022 un aumento
de los beneficios acorde con un proceso de norma-
lizacién financiera en el que los tipos de interés se
elevaron y dejaron atrés los registros negativos. En
todo caso, también se muestra camino por recorrer,
ya que la cotizacion y el beneficio por accion (como
todas las medidas relativas por las que debe exami-
narse la evolucién de los beneficios) se encuentran
tanto por debajo de los niveles prepandemia como
de los registrados antes de la crisis financiera, aun-
que aquellas circunstancias eran bien distintas.
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Otras interpretaciones en el debate sobre los beneficios

Capitalizacion

Contribucion

pandemia

Costes y
plataformas

Lejos
de 2007
(Estructura sector,

ROE, créditos/
dep0sitos)

Importancia
sistémica

El negocio financiero también se ha visto ineludi-
blemente afectado por las condiciones de demanda.
2022 no fue un afio boyante en cuanto a incre-
mento del crédito al sector privado y no parece
que los factores fundamentales parezcan apoyar
un incremento mayor en 2023. Ademds, seglin se
muestra en el grafico 4, seria conveniente tener en
cuenta un conjunto méas amplio de factores para dar
una interpretacion de mas perspectiva a los benefi-
cios bancarios. En este sentido, habria que conside-
rar también los importantes cambios estructurales
acontecidos en el sector en los ultimos afios, con
procesos de consolidacién complejos y, en ocasio-
nes, varios en pocos afos. Asimismo, el equilibrio
entre financiacion concedida y fondos captados es
mayor en la actualidad que en la crisis financiera. La

ratio “créditos/depositos” estd en torno a la unidad
en la actualidad frente a 1,6 en 2007. También se ha
elevado notablemente la solvencia, con niveles de
capitalizacion sustancialmente mayores que antes
de la crisis financiera.

Conviene recordar que los bancos son entida-
des esenciales en el funcionamiento del entra-
mado empresarial y social de un pais, por lo que es
importante que sean rentables y solventes por su
importancia sistémica y su relevancia en momen-
tos criticos, como durante la pandemia. Finalmente,
se trata de entidades que, en la actualidad, estan
abocadas a una reduccién de costes y a seguir avan-
zando en el proceso de digitalizacion.
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