Mas alla de los beneficios bancarios
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El sector bancario espaiiol registro un importante aumento de sus beneficios
en 2023. En este sentido, se ha generado un debate en torno a su magnitud y
si éstos justifican una mayor carga impositiva. Esta situacion nos invita a una
reflexion mas profunda y meditada, buscando entender el papel que juegan
estos resultados no solo en la estabilidad y crecimiento de las propias institu-
ciones financieras, sino en el bienestar economico general. La rentabilidad no
solo sirve para reforzar las reservas de un banco, esenciales para su solidez y
capacidad de enfrentar adversidades, sino también para financiar expansio-
nes, inversiones y, en ultima instancia, para estimular la actividad economica.

Resultados bancarios:
icual es el debate?

2023 fue un afo de crecimiento de los resulta-
dos del sector financiero espafiol, con las principales
entidades bancarias reportando ganancias acumu-
ladas que superaron los 26.000 millones de euros.
Esto supone un incremento del 27 % en compara-
cion con el afio anterior. Si bien es motivo de cele-
bracion para el sector, ha desencadenado una serie
de debates que, en alguna medida, podrian conside-
rarse como distracciones innecesarias. Las discusio-
nes giran, principalmente, en torno a la magnitud de
estos beneficios y si éstos justifican una mayor carga
impositiva. Esta situacién nos invita a una reflexion
maés profunda y meditada, buscando entender el
papel que juegan estos resultados no solo en la
estabilidad y crecimiento de las propias instituciones
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financieras, sino en el bienestar econdmico gene-
ral. Es fundamental reconocer que la rentabilidad
no solo sirve para reforzar las reservas de un banco,
esenciales para su solidez y capacidad de enfrentar
adversidades, sino también para financiar expansio-
nes, inversiones y, en Ultima instancia, para estimular
la actividad econémica.

La historia reciente nos muestra como el sec-
tor bancario ha enfrentado desafios considerables,
desde la crisis financiera de 2008 hasta cambios
regulatorios y tecnologicos. A pesar de las dificul-
tades, una gestién prudente y adaptaciones estra-
tégicas han permitido a los bancos espafioles no
solo sobrevivir sino prosperar, evidenciado por los
resultados financieros recientes. Especialmente en
el dmbito bancario, donde las regulaciones finan-
cieras imponen requisitos estrictos de capital, estas
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ganancias cumplen un papel critico. Se convierten
en el motor que permite a los bancos cumplir con
estas exigencias sin comprometer su capacidad de
otorgar crédito, un elemento vital para canalizar el
ahorro hacia la inversion productiva. No puede olvi-
darse, en todo caso, que la rentabilidad es un con-
cepto mas amplio que el simple beneficio, puesto
que los bancos, como cualquier entidad privada,
cuentan con el mercado y sus accionistas como refe-
rencias sobre la consideracién de su valor como ins-
titucién financiera. En este sentido, la mayor parte
de las entidades financieras europeas, a pesar de la
recuperacion reciente de parte de su rentabilidad,
cotizan aun por debajo de su valor en libros. No
obstante, la introduccion de impuestos especificos
al sector en un momento de alta rentabilidad ha
generado controversia. La preocupacion radica en
que estas medidas podrian no tomar en cuenta la
necesidad continua de fortalecer el capital bancario y
mantener la competitividad internacional del sector.
Las advertencias del Banco Central Europeo sobre
las posibles consecuencias de tales impuestos refle-
jan la complejidad de equilibrar los objetivos fiscales
con la salud y estabilidad financiera a largo plazo.

Otro elemento de discusion ha sido la remune-
racion de los depdsitos. El proceso de normalizacion
de tipos de interés desde registros negativos a los

actuales niveles de mercado (entre el 3 % y 4 %)
ha supuesto una traslacién mas rapida al coste del
crédito que a las cuentas bancarias. Sea como fuere,
el crecimiento de la remuneracién de estos pasivos
se estaba produciendo més rapido en otros paises
de nuestro entorno. Sin embargo, recientemente, se
ha producido una cierta convergencia al apreciarse
un crecimiento significativo en los tipos de los depd-
sitos en Espafia, sobre todo de las cuentas a plazo.
No hay que olvidar, ademés, que el mercado todavia
cuenta con un nivel importante de liquidez “oficial”
del BCE (como se analiza mds adelante en este
articulo) y que los bancos espafioles son también
comercializadores de productos que compiten por
el ahorro de los clientes, como son los fondos de
inversion (Carbo y Rodriguez, 2023).

La lectura de una estructura simple de la cuenta
de resultados de los seis mayores bancos esparioles
(gréfico 1) también resulta ilustrativa. Su resultado
conjunto en 2023 alcanzo los 26.345 millones de
euros. El margen bruto, que contempla su negocio
tipico de intermediacion (margen de intereses) y
las comisiones netas eleva los ingresos a 110.438
millones de euros. Cuando se descuentan los gas-
tos de explotacion (como personal o amortizacio-
nes) esos ingresos caen a 62.773 millones de euros
de los que, de forma prudencial, estos bancos han

Gréfico 1

Desglose de los resultados combinados de los seis mayores bancos espafioles en 2023
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Gréfico 2
Cotizaciones bancarias a 1y 5 afos. Ibex-35 Bancos
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dotado hasta un tercio (19.470) millones de euros
para cubrir posibles insolvencia futuras.

Como se sefiald anteriormente, es preciso sefia-
lar que estos beneficios en términos absolutos son
dificilmente interpretables. Varias magnitudes relati-
vas sugieren que esta subida es, en buena medida,
una recuperacion de parte de la rentabilidad per-
dida desde antes de la pandemia (y, de forma, més
intensa durante ella) pero que es preciso llamar a la
prudencia. Asi, por ejemplo, la ratio promedio entre
el precio de la accion y el valor en libros de estas
seis entidades es 0,78 % (fuente Bloomberg a 1 de
marzo de 2024). Asimismo, si se analizan las cotiza-
ciones bancarias desde 1 de marzo de 2023 a 1 de
marzo de 2024 y se comparan con una perspectiva
de cinco afios (gréfico 2) se puede apreciar que el
sector bancario venia de niveles muy reducidos de
rentabilidad en una recuperacién progresiva los nive-
les prepandemia.

El papel del entorno monetario
y el coste de la financiacion

En el contexto actual de 2023, la politica mone-
taria y sus efectos sobre los resultados bancarios

en Espafa se han manifestado a través de varios
aspectos clave. La tendencia de los tipos de interés,
implementada por los bancos centrales para contro-
lar la inflacién, ha tenido un impacto significativo en
el sector bancario espafiol, mostrando una mezcla
de oportunidades y desafios. Por un lado, los ban-
cos espafioles han registrado mejores resultados.
Esto se debe, en parte, a un entorno macroecono-
mico que ha mostrado signos de recuperacion, con
crecimiento del PIB y una fuerte recuperaciéon en
sectores clave como el turismo. La estabilidad en la
demanda de crédito y la gestion de riesgos han per-
mitido a los bancos mejorar su rentabilidad y con-
trolar la morosidad, a pesar de las subidas de tipos
de interés y un entorno econémico que presenta
incertidumbres.

Sique cayendo el crédito a familias y empresas en
tasa interanual, lo que se debe principalmente a
una caida de la demanda por un aumento de los
costes de financiacion.

Sin embargo, sigue cayendo el crédito a fami-
lias y empresas en tasa interanual, lo que se debe
principalmente a una caida de la demanda por un
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aumento de los costes de financiacién. Esto implica
también establecer cierta prudencia por posibles
aumentos de la morosidad, en la medida en que
ésta puede acabar reflejando el impacto del endure-
cimiento de las condiciones de financiacion.

Buena parte del mercado espera que haya una
cierta relajacion en el tono de la politica monetaria
y que acaben bajando los tipos de interés en 2023.

Estas dindmicas subrayan cémo la politica
monetaria y la gestion de los bancos en respuesta
a estas politicas son fundamentales para entender
los resultados bancarios. Estos elementos destacan
la importancia de una gestion de riesgo eficaz y la
necesidad de adaptacidén a un panorama econémico
y financiero en evolucion, donde la politica moneta-
ria desempefia un rol central en la configuracion de
las oportunidades y desafios para el sector bancario.

En este sentido, buena parte del mercado espera
que haya una cierta relajacién en el tono de la poli-
tica monetaria y que acaben bajando los tipos de
interés en 2023. En su reunion de 7 de febrero, el
Consejo de Gobierno del BCE decidié mantener
sin variacion los tres tipos de interés oficiales. En
las Ultimas proyecciones de los expertos del BCE, la
inflacion se ha revisado a la baja, en particular para
2024, debido fundamentalmente a una menor con-
tribucion de los precios de la energia. Los expertos
del BCE prevén ahora que la inflacién se situard, en
promedio, en el 2,3 % en 2024, el 2 % en 2025
y el 1,9 % en 2026. Las proyecciones de inflacion
excluidos la energia y los alimentos también se han
revisado a la baja y se sittian, en promedio, en el
2,6 % en 2024, el 2,1 % en 2025 y el 2,0 % en
2026. Aunque la mayorfa de los indicadores de la
inflacion subyacente han continuado descendiendo,
las presiones inflacionistas internas siguen siendo
intensas, debido en parte al fuerte crecimiento de
los salarios.

Sin embargo, en esa reunion, el BCE también
enfrid en alguna medida las expectativas sobre
reducciones de tipos. En su declaracion subraya-
ron que, “sobre la base de su evaluacion actual, el

Consejo de Gobierno considera que los tipos de
interés oficiales del BCE estan en niveles que, man-
tenidos durante un periodo suficientemente largo,
contribuirdn de forma sustancial a este objetivo. Las
decisiones futuras del Consejo de Gobierno asegura-
rén que los tipos de interés oficiales se fijen en nive-
les suficientemente restrictivos durante el tiempo
que sea necesario”.

Y lo més importante, se cred, de una declaracion
algo indirecta, una expectativa de posibles reduccio-
nes de tipos a partir de junio, al afirmar la presidenta
del BCE, Christine Lagarde que, “en relacién con la
informacién que precisan: “Sabemos que estos
datos llegardn en los préximos meses. Sabremos
un poco més en abril, pero sabremos mucho més
en junio”.

Es esperable que la biisqueda de fuentes de finan-
ciacion alternativas (como los depdsitos) y su

remuneracion aumente.
e

El tipo de interés de las operaciones principales
de financiacion y los tipos de interés de la facilidad
marginal de crédito y de la facilidad de depdsito se
mantuvieron sin variacion en el 4,50 %, 4,75 %
y 4,00 %, respectivamente. En este punto, es
importante sefialar no solamente la influencia de
estos niveles de tipos de interés en margenes y
resultados, sino también del cambio en las facili-
dades de liquidez del BCE. En este punto resulta
util analizar la financiacion de las entidades banca-
rias en el Eurosistema, segun la informacion facili-
tada por el Banco de Espana (Ultima actualizacién
de enero de 2024). Como muestra el gréfico 3,
la financiacién de programas especiales de largo
plazo otorgada por el BCE a los bancos espafioles
ha pasado de los 289.969 millones de euros en
agosto de 2022 a 22.457 millones de euros en
enero de 2024. Con esta caida, es esperable que
la busqueda de fuentes de financiacién alternativas
(como los depdsitos) y su remuneracién aumente.
Sin embargo, también hay que tener en cuenta la
importancia cuantitativa que siguen teniendo los
programas de compra de activos (principalmente
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Grafico 3
Financiacion de los bancos espanoles en el Eurosistema
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deuda) que, en enero de 2024, segufan supo-
niendo 605.206 millones de euros.

Como sefiala el propio Banco de Espafia en una
nota a estos indicadores, hay que prestar atencion
también a la importancia de la facilidad de depdsito
que tienen los bancos en el BCE: “La significativa

recomposicién en las posiciones de exceso de
liquidez de las entidades de crédito observada en
septiembre 2022, desde las cuentas de reservas
en favor de los saldos de la facilidad de depdsito,
estd vinculada con la decision del Consejo de
Gobierno del BCE de aumentar al 0,75 % la remu-
neracion de la facilidad de depdsito”. Este tipo ha

Gréfico 4
Evolucion del euribor a 12 meses

45
4,0 A
35
3,0
2,5 A
2,0 A
15
1,0 4
05 A

00—
B e e R N N N

Fuente: Banco de Espana y elaboracion propia.

299 | MARZO/ABRIL

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA



299 | MARZO/ABRIL

w
S

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA

SANTIAGO CARBO VALVERDE Y FRANCISCO RODRIGUEZ FERNANDEZ

ido, ademés, aumentado de forma progresiva hasta
el 4 % actual y los bancos espafioles contaban con
una facilidad neta de 240.668 millones de euros en
enero de 2024.

Finalmente, parece conveniente analizar la lec-
tura que hace el propio mercado interbancario sobre
la evolucion previsible de los tipos de interés, refle-
jada en el euribor a 12 meses. Este tipo de interés
alcanzé por ultima vez un registro medio mensual
negativo en agosto de 2022 (-0,23 %) y, desde
entonces, subié de forma continua hasta octubre de
2023, llegando al 4,16 %. Después se redujo hasta
que ha parecido estabilizarse en un nivel entorno
al 3,6 %, a la espera de nuevas pistas por parte del
BCE sobre posibles decisiones monetarias a corto y
medio plazo.

iQué esperar de 2024?

Para 2024, el panorama bancario en Espafia
navega nuevamente entre la transformacion y
la posibilidad. Este escenario estd moldeado por
un contexto econdémico global que cambia, retos
geopoliticos complejos y un marco regulatorio que
se ajusta continuamente. Un hito significativo es
la disminucion de la liquidez proporcionada por el
Banco Central Europeo (BCE), lo cual sefiala un
momento crucial para los bancos, reavivando su
rol tradicional como intermediarios y subrayando
la importancia de atraer pasivos, con un enfoque
particular en los depdsitos. Este entorno representa
una oportunidad para que las entidades bancarias
consoliden su posicién esencial en la economia, pro-
moviendo la confianza y la estabilidad en el sector
financiero. En cuanto a los activos, a pesar de que
la solicitud de préstamos muestra una ralentizacion,

su importancia sigue siendo fundamental, especial-
mente para el sector empresarial.

La digitalizacién mantiene su papel protagonista,
enfocadndose en elevar tanto la accesibilidad como
la seguridad en los servicios financieros. La creacion
de centros o hubs bancarios se perfila como una
solucion creativa ante el declive de las sucursales fisi-
cas, buscando brindar una experiencia méas personal
y accesible, especialmente en zonas menos urba-
nizadas o rurales. Estos centros estdn destinados a
revolucionar la interaccion con el banco, mezclando
la més reciente tecnologia con un enfoque humano
y personal. En este punto, la inteligencia artificial
emerge como una herramienta esencial para impul-
sar tanto la eficiencia en las operaciones como la
personalizacion de los servicios, abarcando desde
la administracion de cajeros autométicos hasta la
prediccién de las necesidades de los clientes. No
obstante, este avance digital trae consigo retos, sobre
todo en el &mbito de la ciberseguridad. Asegurar la
proteccion frente a ataques, ya sean fisicos o digi-
tales, se establece como una méxima prioridad, en
una era donde la tecnologfa financiera avanza répi-
damente. En este panorama de transformacion,
la innovacion en productos y servicios financieros,
junto con un renovado enfoque en la sostenibilidad
y la responsabilidad social, coloca al sector bancario
espafol como un impulsor de crecimiento econé-
mico Yy avance social.
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