Marco competitivo del sector bancario espafiol

en la union bancaria
ltziar Sola y David Ruiz*

La union bancaria incorpora por encima de todo un compromiso irreversible
de construir un sistema bancario plenamente integrado, por lo que el marco
competitivo relevante para las entidades bancarias espanolas pasa a ser ya
el nuevo sistema europeo integrado. En dicho marco, uno de los principales
retos, tanto para las entidades como para las autoridades supervisoras, es la
convivencia de un elevado niimero de bancos con modelos de negocio muy
diferentes, cuya capacidad de generacion de resultados dependera de la habi-
lidad de sus respectivos gestores para aprovechar sus fortalezas en un entorno
economico de reducido crecimiento y bajos tipos de interés durante un largo

periodo de tiempo.

La unién bancaria europea persigue varios
objetivos, entre los que se encuentran el fortaleci-
miento del sistema bancario, la homologacion de
riesgos, la resolucién ptima de crisis bancarias v,
sobre todo, la desvinculacion entre riesgos banca-
rios y riesgos soberanos. En su corta andadura, el
Mecanismo Unico de Supenvision ha empezado a
sentar las bases de la armonizacién supervisora,
si bien tendrd que lidiar con una amplia diversi-
dad de entidades, presentes en diferentes merca-
dos y con modelos de negocio muy dispares. La
plena conformacion del sistema bancario europeo
no serd inmediata, de ahi el interés por analizar
algunas peculiaridades de los principales sistemas
bancarios que integran la unién bancaria.

El objetivo de este articulo es analizar el posicio-
namiento competitivo de las entidades bancarias
espafolas ante el nuevo marco bancario europeo.

* Afi - Analistas Financieros Internacionales, S.A.

En primer lugar analizaremos el peso del negocio
bancario tradicional en los balances bancarios asf
como el equilibrio financiero, dada su importancia
en la gestién de la liquidez. El segundo apartado
lo dedicaremos a la generacién de mérgenesy a la
eficiencia, aspectos vitales para garantizar la soste-
nibilidad del negocio a largo plazo. Posteriormente
evaluaremos los diferentes perfiles de riesgo de
las entidades. Por Ultimo, y antes de las conclusio-
nes, haremos analizaremos la posicion de capital
y solvencia de los principales sistemas bancarios
europeos.

Equilibrio financiero: liquidez

Una manera sencilla de identificar modelos
de negocio entre diferentes sistemas bancarios, o
entre bancos dentro de un mismo sistema, seria

ECONOMIA Y FINANZAS ESPANOLAS

o\
~

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA | 246 | MAYO/JUNIO



ECONOMIA Y FINANZAS ESPANOLAS

(o))
(o)

CUADERNOS DE INFORMACION ECONOMICA | 246 | MAYO/JUNIO

ITZIAR SOLA Y DAVID RUIZ

mediante el anélisis de su estructura de activos
y pasivos, y el equilibrio financiero latente en los
mismos. Asi, un balance con intenso peso de cré-
ditos y/o depdsitos seria indicativo de un modelo
de negocio con fuerte sesgo hacia la intermedia-
cion financiera, frente a modelos més orientados
a banca corporativa y/o de inversién, con mucha
menos presencia de créditos y/o depdsitos. A su
vez, la proporcion entre créditos y depositos es
también un indicador del equilibrio financiero con
que el modelo de negocio (mayorista 0 minorista)
se lleva a cabo.

A efectos de caracterizar diferentes modelos de
negocio, y la especializacién en los mismos por
parte de bancos de unos u otros paises, en el gra-
fico 1 presentamos una amplia muestra de entida-
des de diferentes paises europeos, caracterizados
en funcion del peso que en sus balances tienen
los créditos y los depdsitos respectivamente.

Dentro de la considerable dispersion entre
entidades, cabe identificar algunos patrones, o
clusters, que permitirian categorizar a los diferen-
tes sistemas. Asi, la mayorfa de bancos italianos
y espafoles presentan una caracterizacion muy
similar, con fuerte peso del negocio de interme-
diacion (créditos y depdsitos), pero con cierto

desequilibrio financiero, en la medida en que los
depdsitos son ligeramente inferiores a los créditos.
También los bancos britdnicos de la muestra pre-
sentan un sesgo hacia la intermediacion, si bien
con un mayor equilibrio entre créditos y depdsitos.

A diferencia de los bancos alemanes y franceses,
los bancos esparioles e italianos presentan un
fuerte peso del negocio de intermediacion tradi-
cional, con un cierto desequilibrio financiero, en
la medida en que los depdsitos son ligeramente

inferiores a los créditos.
I ———

En el otro extremo, los bancos alemanes y
franceses muestran un peso muy reducido hacia
la intermediacion, es decir, se concentran mas en
actividades de mercado de capitales y banca de
inversion; mas equilibrada en el caso de los ban-
cos franceses, mientras que en el de los alemanes
predomina una situacién de desequilibrio, en la
que los créditos son superiores a los depositos.
Esos desequilibrios entre créditos y depdsitos, en
todo caso, se han reducido considerablemente
en todos los paises, y muy especialmente en
Espafia, desde el inicio de la crisis. Baste recordar,
en este sentido, que en el caso espariol la ratio

Gréfico 1

Modelos de negocio. Bancos europeos (diciembre de 2013)
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entre créditos y depdsitos llegd a ser superior a
1,5 veces al inicio de la crisis, lo que implicaba que
un tercio de los créditos concedidos no tenia res-
paldo de depositos, sino que se hallaba financiado
en los mercados mayoristas. El colapso que estos
sufrieron en los afios 2008 a 2012 (de hecho,
hasta que el BCE reactivé la liquidez para los ban-
cos) trajo a colacion el riesgo de una posicion
financiera muy desequilibrada, y con ello la ten-
dencia a un equilibrio entre créditos y depdsitos.

Generacion de margen y eficiencia
en costes

El anélisis de los modelos de negocio quedaria
incompleto si no aborddsemos también la com-
petitividad de las entidades espariolas. El primer
factor a dichos efectos es la comparacién del mar-
gen generado por unas y otras en su negocio, y

los costes incurridos para soportar dicho negocio.
Evidentemente esos pardmetros serdn muy dife-
rentes entre unas y otras entidades, por lo que la
agregacion entre entidades siempre debe tomarse
con las méaximas cautelas, al incorporar realidades
muy distintas.

Con esas matizaciones en mente, el grafico 2
presenta la comparativa espafola, frente a los
grandes paises europeos, en términos de esos
dos indicadores basicos, referidos a junio de 2014,
ultimo dato disponible. Por un lado, el margen
bruto' que generan los bancos, expresado en por-
centaje sobre el total de activos en sus balances,
y, por otro, los costes totales de estructura? en que
incurren para gestionar esos activos y obtener el
correspondiente margen bruto.

Como puede comprobarse en el mencionado
gréfico, el sistema bancario espafiol genera un

Grafico 2

Mérgenes y costes en los sistemas bancarios europeos (junio 2014)

Rentabilidad del negocio (margen bruto / Activos totales
medios)
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Fuente: BCE Banking Consolidated Data y Afi.

Costes de estructura (gastos de explotacion / Activos
totales medios)
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Fuente: BCE Banking Consolidated Data y Afi.

"El margen bruto es la suma aritmética de todos los ingresos financieros (tanto los procedentes de la inversion crediticia
como de las inversiones en renta fija y en renta variable), menos los costes financieros (por los dep6sitos captados, o por
otros pasivos emitidos), mas los ingresos por comisiones y prestacion de servicios, asi como el resultado neto de ope-
raciones financieras realizadas por cuenta propia. Dicho concepto de margen bruto serfa, en el caso de las entidades no
financieras, el equivalente al de excedente bruto de explotacion.

?Los costes de estructura se refieren al total de costes incurridos para desarrollar la actividad, e incluyen costes de personal,

otros costes de explotacion, y amortizaciones.
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margen bruto superior al observado en los gran-
des paises europeos, con la excepcion de ltalia.

El sistema bancario espariol registra la diferen-
cia mas elevada entre margen bruto y gastos
de explotacion (1,48% sobre activos) entre los

grandes paises europeos.
1

Es también ltalia el pais cuyo sistema banca-
rio incurre en unos costes mas elevados (relativos
al volumen de activos) entre los grandes paises
europeos, lo que en gran medida anula su ven-
taja en términos de margen. En el caso espafiol,
por el contrario, la diferencia en costes respecto a
los otros tres grandes paises es muy reducida, lo
que permite mantener su ventaja en margen. De
hecho, la diferencia entre margen bruto y gastos
de estructura es, en el caso espariol (1,48% sobre
activos), la més elevada entre los grandes paises
europeos.

Serfa prematuro, en todo caso, concluir de esa
comparacion que las entidades bancarias espafio-
las gozan de una posicién competitiva favorable
frente a sus homologas de los principales paises
europeos, y ello por varias razones. En primer
lugar, puede ser cuestionable la capacidad de
seguir generando a futuro un margen bruto tan
elevado, en un entorno de tipos de interés redu-
cidos durante un largo periodo de tiempo, y sin
crecimiento en el saldo vivo de crédito.

En segundo lugar, el margen bruto obtenido en
2014, al igual que el de 2012 y 2013, incorpora
una parte muy importante, especialmente en los
casos de Espafia e Italia, cuya recurrencia futura es
altamente improbable. Se trata del margen obte-
nido en las operaciones denominadas carry trade,
consistentes en tomar prestado del Banco Central
Europeo a tipos extremadamente reducidos, e
invertir esos importes en deuda publica con un
tipo de interés mucho mas elevado. Dicha ope-
rativa es mucho mas relevante, a efectos de su
aportacion al margen bruto, en los casos de Italia y
Espafia, por dos razones.

Por un lado, porque la deuda publica de dichos
dos paises ha venido ofreciendo un tipo de inte-
rés mucho mayor que la de los otros grandes
paises europeos, lo cual permite obtener un mar-
gen unitario mucho mayor. Pero, adicionalmente,
es en esos dos paises donde la intensidad con
la que los bancos han realizado esas operaciones
de inversion en deuda publica es mas elevada,
como puede comprobarse en el gréfico 3. En él se
ilustra, para los grandes paises europeos, el peso
relativo que sobre sus balances bancarios al cierre
de 2014 tenia la inversion en deuda publica. Y
claramente son Italia y Espafia los que alcanzan un
peso mas elevado, superando el 10% en ambos
casos. Y con toda seguridad podemos afirmar que
la aportacion de dichas operaciones al margen
bruto es, en el caso de esos dos paises, mucho
mayor que ese 10,5% que aproximadamente
representan las tenencias de deuda publica sobre
los balances bancarios, dado que el margen unita-
rio de esa inversién —financiada practicamente a
tipo cero— es muy superior al que se obtiene del
resto de inversiones de los bancos, incluyendo la
inversion crediticia.

Grafico 3

Tenencias de deuda publica. Sistemas bancarios
europeos (2014)
(porcentaje sobre Activo total)
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Fuente: BCE y Afi.

Precisamente para delimitar al méximo esos
matices apuntados en cuanto a comparabilidad
del margen entre paises, hemos tratado de des-
componer el mismo, como una forma indirecta de
detectar especializacion en unas u otras vertientes
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de negocio. Como se observa en el gréfico 4, es
el sistema bancario espafiol el que presenta una
estructura del margen (por componentes) més
acorde con un modelo de negocio basado en la
intermediacion financiera tradicional. En él tienen
mucho menor peso las partidas asociadas a acti-
vidad de trading y operativa con derivados (los
principales componentes de la partida “otros”), y
en cambio es el pais con mayor peso tanto de los
ingresos financieros (intereses percibidos) como
de los costes financieros (intereses pagados). Ese
mayor peso de los ingresos y costes financieros
sobre el margen bruto puede obedecer tanto a
una estructura de negocio en la que pesan méas
los créditos y depdsitos, como al hecho de asumir
unos perfiles de riesgo mas elevados en los nego-
cios, sean estos de corte minorista o mayorista.

Grafico 4

Descomposicion del margen en los sistemas
bancarios europeos (junio 2014)
Margen bruto / ATM* (porcentaje)
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Nota: * ATM: activos totales medios.
Fuente: BCE y Afi.

Perfil de riesgo y rentabilidad
ajustada al riesgo

El andlisis comparado de ratios de gestiéon —mar-
genes y costes— en términos relativos a los activos,
quedaria incompleto si no se tuviese en cuenta
los diferentes perfiles de riesgo que unas y otras
entidades asumen en sus modelos de negocio.
Existen muy diferentes modelos de negocio, y una
muy amplia gama de riesgos que de los mismos
emergen y que deben ser objeto de correcta iden-
tificacion, medicion y gestion.

Con el marco regulatorio actualmente en vigor,
esos diferentes riesgos son objeto de medicién
por cada entidad con diferentes enfoques —mode-
los estdndar, o internos— pero con un objetivo
comun, que es el de producir una sintesis del per-
fil de riesgo de cada entidad, expresado este como
sus activos ponderados por riesgo (APR) entre los
activos totales del banco en cuestion. Cuanto més
elevada es dicha ratio, mayor es el perfil de riesgo
de la entidad, en el sentido de que cuenta con
mayores activos con ponderacién elevada a efec-
tos de APR, que a su vez sirve de base para las
exigencias de solvencia bésica.

El grafico 5 muestra el perfil de riesgo que, a
junio de 2014, presentaba el agregado de siste-
mas bancarios en los cuatro grandes paises de la
eurozona junto con Reino Unido, y del que clara-
mente aparecen dos especializaciones bien dife-
rentes. Por un lado Espafia e Italia, con perfiles de
riesgo cercanos al 50%, y en el otro extremo
Alemania y Francia, con perfiles de riesgo mucho
mas reducidos, en el entorno del 35%. Reino
Unido, por su parte, se sittia en niveles similares a
los de Alemania y Francia.

Grafico 5

Perfil de riesgo (APR/AT)*. Sistemas bancarios
europeos (2014)
(en porcentaje)
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Nota: * APR: activos ponderados por riesgo. AT: activos totales.
Fuente: BCE y Afi.

Sin duda alguna, y como més adelante compro-
baremos, en el caso de esos dos paises (Alemania
y Francia), tiene una gran influencia, en su redu-
cido perfil de riesgo, la especializacién de negocio
de sus grandes bancos globales, con muy poca
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intermediacién financiera tradicional, y elevado
peso de actividades de operativa en mercados de
capitales con muy reducida ponderacion a efectos
de solvencia exigida.

Sin menoscabo de que los coeficientes de pon-
deracién a efectos de APR puedan ser discutibles,
y que hay una corriente internacional favorable a
que a los bancos se les exija capital en funcion
de sus activos totales y no solo en funcién de los
APR (esto es, exigir una ratio de apalancamiento,
adicionalmente al de solvencia), lo cierto es que
el diferente perfil de riesgo entre los bancos espa-
fioles e italianos por un lado, y los alemanes o
franceses por otro, probablemente se hace eco de
una mayor presencia de inversion crediticia en los
primeros, que en al marco de una crisis como la
vivida se ha debido traducir en mayores provisio-
nes para cubrir riesgos en general, y muy especial-
mente riesgo de crédito.

El diferente perfil de riesgo entre los bancos
esparioles e italianos (50%) y los alemanes y
franceses (30-35%) probablemente se hace eco
de una mayor presencia del crédito en los pri-
meros.

1

Eso es lo que se pone de manifiesto al ana-
lizar el gréfico 6, que recoge la evolucion afio a
afo, desde el inicio de la crisis, del coste del riesgo
asumido por los principales sistemas bancarios
europeos. Dicho coste del riesgo viene fundamen-
talmente reflejado en las provisiones que cada afio
han llevado a cabo los bancos, expresadas como
porcentaje de los activos totales. La consideracién
de un periodo de varios afios —y su visualizacion
afio a afio— obedece a que los diferentes sistemas
bancarios, o incluso diferentes bancos dentro de
un mismo pais, pueden haber tenido diferentes
patrones temporales en cuanto a reconocimiento
de ese coste del riesgo, bien en funcién de sus
respectivas regulaciones prudenciales (distintas en
cada pais, pero homogéneas dentro de cada uno
de ellos), o bien en funcién de los tipos de riesgos
con mayor peso en cada banco.

Esos diferentes patrones temporales explicarian
el muy diferente perfil que en unos y otros paises
se ha llevado a cabo, en cuanto al reconocimiento
contable de ese coste de riesgo (pérdidas por
deterioro de activos registradas como un gasto en
la cuenta de resultados). Asi, mientras en Alemania,
Francia, o Reino Unido, el reconocimiento de esas
pérdidas se realizaba mayoritariamente en los pri-
meros momentos de la crisis (2008 y 2009), en
los casos espafiol o italiano ese reconocimiento
de pérdidas tuvo lugar en fases mucho mas avan-
zadas de la crisis (afios 2011y 2012 en Espafia, o
incluso un afio mas tarde en ltalia.

En el mismo gréfico se presenta también la
evolucion anual del resultado neto (después de
aplicarle el coste del riesgo) y expresado también
como porcentaje sobre activos totales, es decir la
ratio conocida como ROA, por sus siglas en inglés
(Return on Assets). Como cabia esperar, la evo-
lucion de dicho ROA guarda una clara relacion
inversa con la del coste del riesgo, de tal manera
que cuando éste se incrementa ejerce una fuerte
presion a la baja sobre el ROA. De hecho, en la
practica totalidad de los paises —la Unica excep-
cion es Francia— el afio de mayor coste de riesgo
se ha traducido en que el sistema bancario ha
registrado pérdidas en su conjunto (ROA nega-
tivo). Ese hecho tuvo lugar en Alemania y Reino
Unido en 2008 y 2009, en Espafia en 2012, y en
ltalia en 2011, 2012 y 2013.

Por encima de esas divergencias temporales
en el reconocimiento contable del coste del riesgo,
el grédfico 6 no deja ninguna duda en cuanto a

Al margen de las divergencias temporales, la
media anual del coste del riesgo estaria en torno
al 1,15% de los activos totales medios en Espafia

e Italia frente al 0,3% en Francia y Alemania.
I ———

que, estructuralmente el mismo ha sido mucho
mas elevado en ltalia y Espafia que en Alemania o
Francia. En los dos primeros paises la media anual
de dicho coste de riesgo estaria en torno al 1,15%
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Grafico 6

Coste del riesgo (Pérdidas por deterioro / Activos totales medios).
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Fuente: BCE Banking Consolidated Data y Afi.
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Gréfico 7

Margen de negocio y perfil de riesgo. Muestra de bancos europeos (2014)
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de los activos totales, frente a una media en torno
a 0,30% para los casos de Alemania y Francia. Ese
mayor coste de riesgo en nuestro pais durante el
periodo completo de crisis seria coherente —o mas
bien la consecuencia— del mencionado perfil de
riesgo mucho mas acusado, y que a su vez tam-
bién actuaria como factor compensador del mar-
gen mas elevado obtenido por nuestro sistema
bancario.

En este sentido, y para corroborar la relaciéon
existente entre margen de negocio y perfil de
riesgo, hemos profundizado en el andlisis, apli-
céndolo no tanto a sistemas bancarios en con-
junto, sino a bancos individuales. El gréfico 7
presenta, para una amplia muestra de bancos de
los grandes paises europeos, su perfil de riesgo
(APR como porcentaje de los activos totales) y su
margen bruto de explotacién, también expresado
como porcentaje de los activos.

Varias conclusiones cabe extraer del andlisis.
En primer lugar, la relacién entre perfil de riesgo
y generacién de margen es positiva y altamente
significativa, en coherencia con la légica financiera
del binomio rentabilidad-riesgo. En segundo lugar,
analizando la presencia de bancos en funcién
de sus paises de origen, parece clara una cierta

especializaciéon, con mayoritaria presencia de ban-
cos espafioles e italianos en el cuadrante superior
derecho (elevado perfil de riesgo y elevado mar-
gen), mientras que bancos franceses, britdnicos
y alemanes tienden a aparecer en el cuadrante
inferior, si bien en el caso de los alemanes apa-
rece una dispersién mucho mds acusada, hasta el
punto de que entre ellos no hay relacion alguna
entre perfil de riesgo y margen obtenido. Esa ano-
malia entre los bancos alemanes, que son preci-
samente los que aparecen de forma sistemética
con menor perfil de riesgo, junto con las criticas
sobre la excesiva sensibilidad del mismo a mode-
los internos con un fuerte componente subjetivo,
estan detrds de las crecientes demandas para
incorporar también a los activos totales, y no solo
a los APR, como base para los requerimientos de
capital en la banca europea.

Solvencia y apalancamiento

El indicador més importante de la fortaleza
financiera de las entidades de crédito es una ade-
cuada posicion de solvencia. De hecho, el gran
error cometido en la primera fase de la crisis ban-
caria en general, y muy especialmente en Espafia,
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Gréfico 8

Solvencia y apalancamiento. Bancos europeos (diciembre 2014)
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Solvencia (CET1 / Activos ponderados por riesgo)

14,5
13,0 12,8
I I | |

Alemania Reino Unido Francia Italia Esparia

Fuente: BCE.

Apalancamiento (CET1 / Activo total)

6.0 58
53
46
I 41]

Espafia Italia Alemania Reino Unido Francia

Fuente: BCE.

fue pensar que se trataba fundamentalmente de
una crisis de liquidez, cuando el verdadero pro-
blema era de solvencia insuficiente.

De ahi que ademads de las medidas de recapi-
talizacién publica llevadas a cabo a lo largo de la
geografia europea, buena parte de las entidades
europeas hayan tenido que tomar medidas inter-
nas —bien en términos de incrementar los recur-
sos propios, o de reducir el crédito y los activos
ponderados por riesgo— para reforzar su solvencia
y superar los ejercicios de evaluacion global pre-
vios a la entrada en vigor del Mecanismo Unico de
Supervision.

En términos comparativos, el sistema bancario
espafol presentaba al cierre de 2014 una solven-
cia algo inferior a la de los principales paises euro-
peos. Concretamente, como se ilustra en la parte
izquierda del gréfico 8, el coeficiente de solvencia
basico (conocido como CET1, o Common Equity
Tier 1) expresado sobre los APR era a dicha fecha
de 11,6% en Espafia, ligeramente inferior a Italia, y
claramente inferior a Francia y, sobre todo, Alemania.
Sin embargo, si la fortaleza financiera se mide no
frente a los APR sino frente a los activos totales, en
linea con las nuevas tendencias internacionales, y

muy especialmente en Estados Unidos, Espafia e
ltalia dominan claramente a Francia y Alemania,
como puede comprobarse en la parte derecha del
citado gréfico.

Conclusiones

La unién bancaria incorpora por encima de
todo un compromiso irreversible de construir un
sistema bancario plenamente integrado, por lo
que el marco competitivo en el que se van a desenvol-
ver las entidades bancarias europeas debe tomar
en consideracion ya desde el momento actual ese
nuevo sistema integrado al que la union banca-
ria —que en su formato inicial abarca Unicamente
a los paises de la eurozona, pero con la puerta
abierta al resto de paises de la Union Europea—
aspira y se compromete.

Dentro de la considerable dispersion entre enti-
dades europeas, cabe identificar algunos patrones
que permiten categorizar a los diferentes sistemas.
En este sentido, la mayoria de los bancos espafo-
les e italianos muestran una caracterizacién muy
similar, con un fuerte peso del negocio de inter-
mediacion, y con un desequilibrio entre crédito y
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depdsitos en fase de correccion. Por el contrario,
el negocio de intermediacién es mucho més redu-
cido en las entidades francesas y alemanas, si bien
en estas predominan las actividades de mercado
de capitales y banca de inversion.

El andlisis de la posicion competitiva del sistema
bancario espafiol frente a los principales europeos
comienza por la capacidad de generacion de mar-
gen financiero. Esta es actualmente en Espafia de
las mas elevadas de Europa, sin bien incorpora
una parte muy importante cuya recurrencia futura
es altamente improbable. Se trata del margen
obtenido en las operaciones denominadas carry
trade, consistentes en tomar prestado del Banco
Central Europeo a tipos extremadamente reduci-
dos, e invertir esos importes en deuda publica con
un tipo de interés mucho mas elevado.

El importante descenso que ya ha tenido lugar
en las rentabilidades de la deuda publica espariola
permite anticipar que el mantenimiento de esas
operaciones sea mucho maés dificil, si no es asu-
miendo riesgos excesivo. Por otro lado, puede ser
cuestionable la capacidad de seguir generando a
futuro un margen bruto tan elevado en un entorno
de tipos de interés reducidos durante un largo
periodo de tiempo, y sin crecimiento en el saldo
vivo de crédito, lo que sin duda ejercerd una pre-
sion a la baja sobre los méargenes obtenidos por el
sistema bancario espafiol, en un claro proceso de
convergencia frente a los obtenidos en los princi-
pales sistemas bancarios europeos.

Sin menoscabo de la sostenibilidad futura de
esa ventaja en margen que actualmente presenta
el sistema bancario espafiol, lo cierto es que el
mMismo opera con una estructura de costes, en
relacion a los activos totales, muy similar a la de
los grandes sistemas bancarios europeos, lo que
le otorga un cierto espacio para absorber posi-

bles estrechamientos adicionales del margen. De
hecho, la diferencia entre margen bruto y gastos
de estructura es, en el caso espafiol la mas ele-
vada entre los grandes paises europeos.

La evolucién anual del resultado neto (des-
pués de aplicarle el coste del riesgo) y expresado
también como porcentaje sobre activos totales, es
decir la ratio conocida como ROA, guarda una clara
relacién inversa con la del coste del riesgo, de tal
manera que cuando este se incrementa ejerce una
fuerte presion a la baja sobre el ROA. De hecho, en
la mayoria de los paises el afio de mayor coste de
riesgo se ha traducido en que el sistema bancario
ha registrado pérdidas en su conjunto (ROA nega-
tivo). Ese hecho tuvo lugar en Alemania y Reino
Unido en 2008 y 2009, en Espafia en 2012, y en
ltalia en 2011, 2012 y 2013.

Por encima de esas divergencias temporales
en el reconocimiento contable del coste del riesgo,
el mismo ha sido de forma sistemética mucho
més elevado en Espafia e ltalia que en Alemania
o Francia. Ese mayor coste de riesgo en nuestro
pais durante el periodo completo de crisis serfa
coherente —o0 més bien la consecuencia— de un
perfil de riesgo mucho més acusado, y que a su
vez también actuaria como factor compensador
del margen més elevado obtenido por nuestro sis-
tema bancario.

Por ultimo, el sistema bancario espafiol pre-
sentaba al cierre de 2013 (el momento tomado
como base para los ejercicios de evaluacién) una
solvencia algo inferior a la de los principales paises
europeos. Sin embargo, si la fortaleza financiera se
mide no frente a los APR sino frente a los activos
totales, en linea con las nuevas tendencias interna-
cionales, y muy especialmente en Estados Unidos,
Espafia e ltalia presentan una posiciéon de solven-
cia claramente superior a Francia y Alemania.



