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LOS BANCOS EN EVOLUCION

Los bancos se encuentran sufriendo una evolucion, que nos obliga a preguntarnos si se co-
rresponde con una evolucion propia de tendencias generalizadas o, mas bien, de una reinven-
cion profunda del negocio, fruto de la crisis financiera de 2008, cuyos impactos han sido de tal
calibre y magnitud que, atin hoy, se sienten sus efectos en los desequilibrios macroeconomi-
cos, las finanzas publicas, el sistema bancario, el empresarial y la ciudadania. La industria ban-
caria, pilar fundamental de la economia de mercado y en consecuencia del sistema financiero
y la economia mundial, debe hacer frente a competidores inéditos que han surgido con una
vigorosa fuerza. Nos referimos a las FinTech y, particularmente, a la BigTech, cuya fuerza re-
side en su tamafio, innovacion y potencia tecnoldgica, sin olvidar que tienen la gran ventaja
adicional de no estar sujetas a la estricta y exigente regulaciéon bancaria.
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1. Los bancos en evolucion

Los bancos se encuentran sufriendo una
evoluciéon' que nos obliga a preguntarnos si se
corresponde con una evolucién propia de ten-
dencias generalizadas o, mas bien, de una rein-
vencion profunda del negocio, fruto de la crisis
financiera de 2008, cuyos impactos han sido de
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1 También el capitalismo se encuentra, como sistema, sufriendo una
profunda «reinvencién» como consecuencia de la crisis econémica
iniciada en agosto de 2007 en EE UU, bautizada como la Gran Recesion.
Para mas detalle, véase Capitalismo. Crisis y Reinvencion (Casilda, 2019).

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3119
DEL 1 AL 31 DE ENERO DE 2020

tal calibre y magnitud que, aun hoy, se sienten
sus efectos en los desequilibrios macroeconé-
micos, las finanzas publicas, el sistema banca-
rio, el empresarial y la ciudadania.

Podemos decir que existe una estrecha rela-
cion entre los desequilibrios macroecondémicos,
las finanzas publicas, la solidez del sistema
bancario, el empresarial y el nivel econdmico
de la ciudadania. Es por ello que las crisis fi-
nancieras tienen un impacto en la economia
real, principalmente i) por medio del crédito y su
falta de disponibilidad, lo que finalmente afecta
al consumo, a la inversion y al empleo; ii) por la
via patrimonial de reduccion de la demanda y
pérdida de valor; iii) por la pérdida de confian-
za, que implica una contraccién de la demanda
que puede llegar a reducciones del PIB y >
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finalmente iv) por las reformas fiscales, que
en el caso de la crisis de 2008 han sido de
gran calado para contrarrestar el déficit publi-
co (Munoz, 2016).

A partir de la década de 1970, la formacién
del mercado de los euroddlares, como paso
esencial para la desregulaciéon de los merca-
dos financieros, ha tenido una influencia en la
economia mundial que no ha dejado de crecer,
hasta el punto de que la problematica, las acti-
vidades y los desafios relacionados con las fi-
nanzas ocupan una situacion predominante en
la economia y en la gobernanza global.

Desde entonces, el tamano de los bancos
tampoco ha dejado de crecer. Uno de los ma-
yores inversores son los fondos institucionales,
presentes en casi todos los grandes bancos
del mundo. En el informe Posicion Internacio-
nal de la Empresa Cotizada Espafiola 20152 se
sefala que los principales fondos instituciona-
les cuentan en sus carteras con la mayoria de
las companias que forman parte del IBEX 35.

Segun FactSet, el valor de las participacio-
nes alcanzaba 113.512 millones de euros a tra-
vés de 8.673 fondos, representando mas del
15% de la capitalizacion de las cotizadas. Los
inversores institucionales estadounidenses son
los principales propietarios de acciones del
IBEX 35, por un valor de 36.562 millones de
euros a través de 1.293 fondos. El fondo esta-
dounidense Black Rock, el mayor del mundo,
con 6 billones de ddlares (cinco veces el PIB
de Espana), mantiene en el IBEX 35 una posi-
cion importante en Santander, BBVA, Saba-
dell, Bankinter, CaixaBank, Iberdrola, Enagas,
REE, Repsol, Telefénica, ACS, Cellmex e 1AG,
entre otras. Por su parte, el Fondo Global de
Pensiones del Gobierno de Noruega, el mayor

2 Posicién Internacional de la Empresa Cotizada Espariola. Bolsa y
Mercados de Espana. Madrid, 2015.

fondo soberano del mundo, administrado por
Norges Bank Investment Management?, se ha
convertido en el segundo accionista del San-
tander (2,6 %) y CaixaBank (3,01 %, solo por
detras de Criteria, que controla el 40 %), Saba-
dell (3%), BBVA (2,6%), Liberbank (2%) y
Bankia (1,8 %).

2. Laevolucion de los bancos y la
consolidacion del sector

Sobre la evolucion de los bancos y la conso-
lidacién del sector, el expresidente del Banco
Central Europeo (BCE), Mario Draghi, conside-
raba que el sector esta superpoblado: «Parte
de la debilidad estructural de los bancos en
Europa es imputable a una sobrecapacidad.
No en forma de crédito, sino de empleados y
sucursales. Hay una necesidad real de consoli-
dacién en el sector. Existe una relacién entre
las economias de escala y la capacidad para
llevar a cabo las inversiones necesarias pa-
ra mejorar la tecnologia y ser competitivos»*.
«Los bancos se quejan de los tipos de interés
como causa de su falta de rentabilidad, pero
hay entidades que tienen una ratio entre los
costes y los ingresos de entre el 80 % y el 90 Y%o».
Para Draghi esta muy claro que se hace nece-
sario llevar a cabo un proceso de consolida-
cion mediante fusiones transfronterizas, que
permitan reducir costes, siendo el problema >

3 Norges Bank Investment Management (NBIM) administra el Fondo
Global de Pensiones del Gobierno de Noruega, en representacion del
Ministerio de Finanzas, propietario del fondo en nombre del pueblo
noruego. Es el mayor fondo soberano del mundo, y ha superado por
primera vez los 10 billones de coronas de valor de mercado (casi un billén
de euros), segun ha confirmado Norges Bank Investment Management,
entidad adscrita al Banco Central de Noruega. Como referencia, la cifra
del fondo se aproxima al PIB total de Espafia, que alcanzé los 1,2 billones
de euros en 2018.

4 El sector bancario es el Unico que cotiza por debajo del valor en
libros contables, presionado por el actual entorno de tipos, y trasmite
inquietud a largo plazo. A diferencia de Estados Unidos, en Europa cada
pais tiene su grupo de grandes bancos, y a ellos se dirige la propuesta de
Mario Draghi.
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de los bancos una cuestion de economias de
escala®.

Al respecto, el exgobernador del Banco de
Espana, Luis Maria Linde, indicaba: «Es evi-
dente que la via de la consolidacién no puede
darse por cerrada o agotada, no solo en Espa-
Aa, sino en el conjunto del area del Mecanismo
Unico de Supervisién». Esta opcién, referida a
fusiones o absorciones entre entidades banca-
rias espafnolas o transfronterizas, junto a la
menor densidad de oficinas y una mayor inno-
vacion tecnoldgica, era la alternativa propuesta
para ajustar la estrategia y aumentar la rentabi-
lidad de los bancos, después del proceso de
concentracion del sector, que ha pasado de 59
entidades (14 bancos y 45 cajas) a las 18 ac-
tuales (16 bancos y 2 cajas)®.

El Banco de Espafia y el Banco Central Eu-
ropeo son proclives a que se inicie el proceso
de fusiones, aunque el ejemplo contrario lo han
protagonizado la unién fallida de Unicaja y Li-
berbank. De manera que las sefnales de los
bancos espafnoles indican que, de no producir-
se circunstancias favorables que lo propicien,
han dado por concluido el proceso de consoli-
dacion del sector.

Sabemos que las dos principales razones
que pueden motivar un proceso de fusion o
absorcién, con la complejidad y riesgos que
conlleva, son la consecucién de un mayor ta-
mano o la deteccidn de entidades cuya gestion
puede ser mejorada. Ello puede sintetizarse
en las denominadas sinergias operativas por
economias de escala, mediante una mayor efi-
ciencia o en una mayor cuota de mercado,

5 Mario Draghi realiz6 estas declaraciones durante la rueda de prensa
con motivo de la reunién del consejo del BCE (10 de abril de 2019).
Ademds sefialé que los tipos se dejaron en minimos histéricos (0 %/
-0,4%). Confia en «que se mantengan en los niveles actuales al menos
hasta el final de 2019». Y no sera Mario Draghi quien realice la futura
subida, ya que se su mandato finalizé6 en octubre de 2019.

6 Luis Maria Linde, discurso de apertura del XI Encuentro del Sector
Bancario, IESE. Madrid, 10 de diciembre de 2015.
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reduciendo el exceso de capacidad y eliminan-
do duplicidades.

Las economias de escala son tratadas por
altos profesionales del sector. A ellas se referia
el vicepresidente y consejero delegado del
Santander, José Antonio Alvarez (2008), cuan-
do propuso un riguroso control de los costes,
exponiendo que «es también importante explo-
tar las economias de escala, que se alcanzan
a través de un tamano critico de mercado».

Sin embargo, la literatura académica con-
cluye que la reduccién de costes por econo-
mias de escala no suele ser relevante en enti-
dades bancarias de gran tamafo, por lo que
podemos estimar que no parecen ser las tan
citadas sinergias operativas las que justifican
un proceso de fusién. En el ambito estricta-
mente nacional, parece que la causa que prin-
cipalmente motiva ese hipotético proceso de
fusiones en nuestras entidades es reducir la
capacidad en el sector y, por tanto, la compe-
tencia, dando servicio a los clientes con un me-
nor numero de sucursales y de entidades.

Desde la perspectiva de la proteccion del
bien comun, la mayor concentracion puede re-
ducir la asuncion de riesgos excesivos para in-
crementar la rentabilidad. Sin embargo, supone
una menor competencia que puede imponer
mayores precios o una oferta de menor cali-
dad, aunque ello podria atraer a nuevos com-
petidores en el marco de la unién bancaria. Asi
mismo, la mayor concentracién supone una
mas dificil supervision y un incremento del ries-
go sistémico o del coste asociado al mismo
(Arderiu, 20 de enero de 2016).

Con la consolidacion se pueden presentar
dos tipos importantes de ventajas en costes:
i) las ventajas derivadas de posibles econo-
mias de escala de cada unidad de negocio
—cuanto mayor sea el volumen de operaciones
para un nivel de gasto fijo o de inversiones, >
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mayor sera la eficacia de cada unidad de nego-
cio—; y ii) las ventajas derivadas de compartir
costes entre distintas unidades de negocio, de
manera que el coste total de ofrecer las activi-
dades mediante unidades separadas sea infe-
rior al coste que produce cuando se ofrecen
conjuntamente.

También la literatura académica indica que
la reduccion de costes por economias de es-
cala no suele ser relevante en entidades ban-
carias de gran tamano, por lo que podemos
estimar que no parecen ser las tan citadas
sinergias operativas por economias de escala
las que justifican un proceso de consolidacion.
La mayoria de los estudios empiricos conclu-
yen que la reduccién de costes por economias
de escala no suele ser relevante en entidades
bancarias de gran tamano al agotarse en nive-
les de ingresos pequefos.

Aunque conviene recordar que no siempre
ha sido el tamano lo que ha favorecido la adap-
tacion a los cambios que deben afrontarse, en
este caso regulatorios y competitivos. Recorde-
mos que la razon dominante en el sector ban-
cario espafol para justificar la consolidacién
durante la segunda mitad de la década de 1980
eran las supuestas economias de escala aso-
ciadas a un mayor tamano. Se afirmaba que
los grandes bancos espafoles tenian una di-
mension insuficiente para competir en el mer-
cado financiero unico de 1993, y que el modelo
adecuado para hacerlo era por medio de una
politica de fusiones, segun el informe de 1987
del profesor britanico Jack Revell, encargado
por Pedro Toledo, presidente del Banco de
Vizcaya. Revell era el experto con mayor pres-
tigio en temas bancarios en Europa y, sin du-
das, ejercio una evidente influencia para deter-
minar el panorama y futuro del sector bancario
espanol en esa época tan convulsa por la que
atravesaban bancos y cajas de ahorros en la

busqueda mas eficiente de su organizacion,
estrategia y de su modelo de negocio.

Como se ha demostrado, las fusiones no
son buenas o malas en si mismas, sino que
mas bien dependen en gran parte del éxito
de, al menos, dos cuestiones claves: i) el en-
caje natural de las entidades que se fusionan,
tanto desde un punto de vista de mercado ex-
terno como desde un punto de vista interno
de organizacion y tecnologia; y ii) el encaje de
las personas y su mutua receptividad y empa-
tia, asi como de la compatibilidad de valores y
cultura.

Tenemos, pues, en Espafia, un sector ban-
cario que nos ofrece ricas experiencias sobre
los procesos de consolidaciéon. Son procesos
que en ocasiones, por su alta complejidad, es-
capan al plan inicial y producen conflictos entre
los sistemas operativos, control y gestiéon de
riesgos, cultura y valores, o por una combina-
cion de todos ellos.

En definitiva, la cuestion es saber a quién
beneficia el proceso de consolidacion y con
qué indicadores van a medirse sus resultados.
La incognita a corto plazo es saber quién pue-
de iniciarlo, lo que no resulta una cuestiéon me-
nor, atendiendo a lo que del mismo puede deri-
varse, asi como por la presion y la velocidad
que pueden adquirir los sucesivos procesos.
De cualquier manera, conviene advertir que no
siempre ha sido la consolidacion lo que ha fa-
vorecido la adaptacion a los cambios que de-
ben afrontarse, en este caso, regulatorios y
tecnolégicos.

A la propuesta de fusiones bancarias reali-
zada por el expresidente del BCE, Mario Dra-
ghi, la presidenta del Santander, Ana Botin, fue
una de las primeras en responderle (abril, 2019):
«No pienso fusionarme con otro banco de la
zona euro. Para la consolidacion del sector a
nivel europeo y la creacion de entidades [>
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fuertes, rentables, con estructuras mas senci-
llas y procesos mas agiles, es preciso avanzar
en la unién bancaria. Todavia tienen que pasar
seis o siete cosas antes de que se den las con-
diciones para hacer ese tipo de fusiones».

Sin embargo, uno de los datos mas desta-
cados que refleja el informe Perspectivas Es-
pafa 2019 (KPMG-CEOE, junio 2019) es que
el 87 % de los encuestados espera una nueva
ola de fusiones entre bancos espafoles, que
ademas tendra lugar a medio plazo, segun la
mayoria. El sector bancario espafol continua
afrontando un panorama complejo derivado
del retraso de la normalizacién monetaria y el
mantenimiento de tipos de interés bajos, lo que
afecta a su rentabilidad, obligandoles a desa-
rrollar iniciativas de reestructuracion y de con-
trol de costes®.

La incognita sigue en el aire y nadie sabe
quién o quienes podrian comenzarlo. Podrian
haberlo hecho los dos mas importantes ban-
cos alemanes, Deutsche Bank y Commerz-
bank, que mantuvieron conversaciones con
tal propésito, pero no avanzaron. De haberse
fusionado, habria surgido el tercer mayor ban-
co comercial de la zona euro por volumen de
activos, con casi 2 billones de euros, unos de-
positos de 840.000 millones de euros y una
plantilla de 140.000 empleados. Sin embargo,
su valor bursatil sumaba 22.700 millones de
euros (12.700 millones y 10.000 millones,
respectivamente).

Deutsche Bank, la otrora entidad bancaria
mas importante europea, y la de mayor riesgo
sistémico del mundo segun el Fondo Monetario
Internacional, se encuentra rompiendo récords

7 Informe realizado por KPMG en colaboracién con la Confederacion
Espafola de Organizaciones Empresariales (CEOE). Recoge la opinién
de directivos y empresarios espafoles sobre la situaciéon econémica
actual y sus expectativas de negocio a corto y medio plazo de cara a 2019
por la desaceleracién mundial y los riesgos geopoliticos.

8  Francisco Uria, socio responsable del sector financiero de KPMG en
Espafia y socio principal de KPMG Abogados.
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negativos. La capitalizacion bursatil de 12.700°
millones de euros (quince veces menos que su
maximo histdrico) es cinco veces menor que la
del primer banco espaiol, Santander, que al-
canza unos 64.000 millones de euros, casi tres
veces mas que la del banco resultante de
Deutsche Bank y Commerzbank. Y Deutsche
también vale menos que BBVA y CaixaBank.

En la Unién Europea, y antes de que se ma-
terialice el brexit, solo el britanico HSBC, con
algo mas de 2,5 billones de euros, y el francés
BNP Paribas, con mas de 2 billones, supera-
rian en tamafo a la suma de Deutsche Bank y
Commerzbank. Santander cuenta con 1,5 billo-
nes de euros y BBVA, con 715.000 millones. A
nivel mundial, excluidos los gigantes chinos,
los mayores bancos por volumen de activos
son JP Morgan Chase y Bank of America.

Deutsche, aunque ha entrado en beneficios,
es un barco a la deriva; sus problemas se man-
tienen, a los que se anaden los de reputacion
por los diversos escandalos por manipular el
libor. Ademas, mantiene una exposicién a deri-
vados cuatro veces superior a todo el PIB de la
Union Europea.

Tras fracasar la fusion, surgia que el mayor
banco italiano, Unicredit, mostraba su interés
por Commerzbank, con el propdsito de fusio-
narlo con su filial HypoVereinsbank (sexta en-
tidad alemana). Paralelamente, se mantenian
conversaciones entre las divisiones de gestién
de activos de Deutsche Bank y de UBS, lo
cual parecia tener un mayor sentido. Pero nin-
guna de estas operaciones ha prosperado.
Pero si lo hicieron en EE UU. Por primera vez
desde la crisis financiera de 2008, los bancos
estadounidenses BB&T y SunTrust anuncia-
ron su fusién, valorada en 66.000 millones >

9 Wirecard, entidad bancaria alemana que opera solo por internet,
cuenta con una capitalizacioén en torno a 18.700 millones de euros.
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de dolares, creando la sexta mayor entidad fi-
nanciera del pais por activos (442.000 millo-
nes de ddlares), préstamos (301.000) y dep6-
sitos (324.000).

3. La evolucion del mercado bancario
europeo y los nuevos competidores
digitales

La evolucién del mercado bancario europeo
gravita sobre tipos de interés negativos, que
presumiblemente van a perdurar en el futuro.
La zona euro se encuentra aun muy distante
de la normalizaciéon monetaria. La inflacion es
baja y esta lejos del objetivo cercano al 2%,
mientras que la desaceleracién de la economia
esta siendo mas prolongada de lo que se espe-
raba. El consumo se mantiene firme, pero la
inversién pierde impetu y el sector exterior acu-
sa la debilidad del comercio internacional. Las
condiciones de financiacion son atractivas y la
politica fiscal tiende a relajarse. En tanto, la Re-
serva Federal de Estados Unidos gir6 el rumbo
de su politica monetaria y, por primera vez en
mas de una década, recortd los tipos de inte-
rés, situandolos en el rango del 2% y el 2,25 %,
en un intento por sostener el crecimiento eco-
némico del pais frente a la desaceleracion glo-
bal y las turbulencias causadas por las dispu-
tas comerciales con China.

En este contexto, los bancos deben de pro-
piciar mayores flujos de ingresos. Una posibili-
dad se encuentra en aumentar las tasas, las
comisiones y otros servicios comerciales como
palancas para aumentar la rentabilidad durante
los proximos anos, donde se encontraran con
nuevos competidores, las llamadas FinTech y
las BigTech.

Las BigTech, que pretenden ser el Uber
financiero, se diferencian de las FinTech,

principalmente, en que las primeras cuentan
con un enorme capital, la tecnologia mas avan-
zada y una presencia global. Las segundas re-
presentan una industria que aplica tecnologias
avanzadas a actividades financieras y de inver-
sion mediante nuevas aplicaciones, procesos,
productos y servicios financieros complemen-
tarios unicamente por internet, mediante herra-
mientas tecnoldgicas sencillas, con costos mas
competitivos que los de los bancos.

Constituyen las BigTech las compaiias tec-
nolégicas mas grandes del mundo, conocidas
por el acronimo GAFA (Google, Amazon, Face-
book y Apple). A este grupo se le afiaden otras
grandes como Microsoft, Samsung y Paypal,
mas las asiaticas Baidu, Alibaba y Tencent, co-
nocidas como BAT. Fundamentan su modelo
de negocio en menores costes, ya que ofrecen
servicios gratuitos. Su objetivo no es conseguir
mayores ingresos, sino mejorar la cadena de
valor y monetizar la informacion del cliente
mediante la venta de productos y publicidad.
Este modelo de negocio tiene un conflicto ba-
sico entre ingresos y privacidad del usuario, lo
que quiere decir que cuanto menos privacidad,
mas ingresos por publicidad se obtienen. En
ese ambito, los bancos cuentan con una ven-
taja competitiva: el uso responsable de los da-
tos y la confianza de los clientes. Su negocio
no es vender datos, ni generar ingresos por
publicidad. Su factor diferencial representa his-
téricamente la piedra angular de su negocio: la
confianza.

Aunque las BigTech se proclaman moder-
nizadoras de la forma en que los consumido-
res gestionan su dinero y las empresas reali-
zan el comercio y sus operaciones. Afirman
que sus servicios financieros son mas accesi-
bles, asequibles y seguros para todos y, en
consecuencia, promueven politicas que per-
mitan estas innovaciones. Argumentan que [>
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tienen la capacidad de mejorar, en gran me-
dida, la forma en que las familias y las pe-
quenas empresas ahorran, piden préstamos,
realizan transacciones e invierten; por ello re-
sultan tan peligrosos para el negocio de la
banca comercial, ya que golpea al corazén de
Su negocio.

La noticia de que Google se ha asociado
con Citigroup y con una cooperativa de crédito
local de California para ofrecer cuentas co-
rrientes a partir de 2020 esta corriendo como la
polvora en los despachos de los banqueros es-
panoles. Citigroup gestionara la mayoria de los
requisitos financieros y de cumplimiento regu-
latorio. Los clientes accederan a sus cuentas a
través de la aplicacion Google Pay. Apple se
asocio este afo con Goldman Sachs Group
para ofrecer una tarjeta de crédito. JP Morgan
Chase esta disefiando una billetera electrénica
que daria cobertura a compafias como Airbnb
0 Amazon, con la capacidad de proporcionar a
los clientes cuentas bancarias virtuales.

Facebook ha dado un paso audaz con su
proyecto «libra»', la creacion de una nueva
criptomoneda (18 de junio de 2019.) Dicho pro-
yecto se encuentra aun en la fase de definicion,
contando, por el momento, con manifestacio-
nes de interés por parte de veintiocho socios
estratégicos de procedencias diversas: compa-
Rias de tecnologia, algunos actores relevantes
de la industria financiera, representantes de or-
ganizaciones sin animo de lucro y profesiona-
les del entorno académico, entre otros. Segun
sus promotores, la libra nace con el propdsito
fundamental de contribuir a mejorar los actua-
les niveles de inclusion financiera mundiales.
En concreto, busca combinar las caracteristi-
cas de una moneda virtual, de alcance global y

0 Banco de Espafia (otofio, 2019): Informe de Estabilidad Financiera.
«Recuadro 3.2. El proyecto Libra: caracteristicas y riesgos destacados».
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baja volatilidad, con las de una infraestructura
que permita realizar transacciones de una ma-
nera agil y eficiente. Para ello, se basa en la
tecnologia de blockchain, los monederos digi-
tales y los contratos inteligentes.

En comparacion con otras criptomonedas'",
la libra presenta una serie de diferencias nota-
bles. Por un lado, prevé estar respaldada por
una cesta de depdsitos y otros activos de bajo
riesgo y elevada liquidez. Dicha cesta, conoci-
da como Reserva Libra, estara denominada en
las principales divisas del mundo y sera admi-
nistrada por una red de custodios a nivel mun-
dial. Los rendimientos que generen dichas in-
versiones serviran para cubrir el coste del
sistema y remunerar a los socios. Légicamen-
te, las variaciones que se produzcan en los
precios de los activos subyacentes influiran en
el precio que en cada momento tengan las uni-
dades de libra en cualquier divisa nacional. La
libra, al ser una moneda global, a cuya infor-
macion tendran acceso mas de 2.400 millones
de potenciales usuarios con apenas costes de
transaccioén, puede contribuir significativamen-
te a la transmision internacional de perturba-
ciones locales al favorecer las entradas y sali-
das de capitales, con implicaciones relevantes
para la evolucion y la volatilidad de los tipos de
cambio.

A la banca le preocupan estas iniciativas,
pero le preocupan mas proyectos como los de
Alipay'? (Alibaba) y Wechat en China, que >

" Libra es una criptomoneda de emision privada. Para un analisis de-
tallado de las ventajas e inconvenientes de la emisién de moneda digital
por un banco central, véase: Central Bank Digital Currencies, BIS, Com-
mittee on Payments and Market Infrastructures and Markets Committee
(marzo, 2018).

12 Alipay, que pertenece al grupo de Ali Baba, es una plataforma mévil
de terceros y pago en linea. En 2015, igual6 a la plataforma mas grande
del mundo de pago movil, PayPal. En 2018, el nimero de usuarios en
Alipay alcanzé los 870 millones. Actualmente, es el lider de servicio de
pago movil del mundo y el segundo servicio de organizaciéon de pagos
moviles. En Espana, El Corte Inglés incorporé Alipay en todos sus
sistemas y terminales de pago para ofrecer a los clientes de origen chino
un servicio mas personalizado.
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ofrecen al comercio y a los clientes pagos di-
gitales sin necesidad de contar con bancos.
No obstante, las BigTech no parecen muy in-
teresadas en convertirse en bancos, ni en
captar depdsitos, lo cual las obligaria a some-
terse a una regulacion muy exigente. De ma-
nera que en unas areas especificas repre-
sentan una amenaza, pero en otras pueden
convertirse en un aliado potencial o en un
proveedor de servicios en ambitos concretos
geograficos.

El Informe de Estabilidad Financiera del
Banco de Espafa (otofio, 2019) recoge explici-
tamente como un riesgo «los cambios tecnolo-
gicos y, mas en concreto, las criptomonedas».
En este sentido, detalla que «la creacion de
monedas virtuales puede afectar significativa-
mente a la efectividad de la politica monetaria,
asi como a la estabilidad financiera por la pro-
ciclicidad de la oferta de dinero agregada, el
impacto en las entidades financieras o en los
mercados de divisas, asi como ciertas vulnera-
bilidades adicionales sobre paises con cierta
inestabilidad financiera».

Las BigTech podrian controlar en el futuro
cercano casi 9 billones de euros, que actual-
mente manejan los bancos comerciales espa-
noles. Su llegada significa un reto desconoci-
doy peligroso. Todo un desafio para el conjunto
del sector financiero. Las BigTech estan cen-
trandose en tres grandes servicios: transfe-
rencias bancarias, pagos con tarjeta y créditos
al consumo. Y pronto ampliaran su oferta a
todo tipo de productos, como las hipotecas o
los préstamos personales. Tampoco se en-
cuentran fuera de su alcance los «fondos de
inversion», pues ya se pueden adquirir por
internet.

Mas aun, con el impulso a la banca abierta
tras la transposicion definitiva de la Directiva
PSD2 de Servicios de Pago (Payment Services

Directive 2)'3, cuyo objetivo es aumentar la se-
guridad y la confianza de los usuarios en este
tipo de gestiones que la UE elabor6 y aprobé
en 2015, la cual ya es posible desde septiem-
bre de 2019. Desde este momento se abrira
una mayor competencia al obligar a los bancos
a facilitar los datos de sus clientes a todos los
competidores. Las consecuencias no se han
hecho esperar y las GAFA han comenzado la
compra de licencias bancarias en la Union Eu-
ropea: Google en Lituania, Amazon en Luxem-
burgo y Facebook en Irlanda.

El Banco de Espaia, en 2018, fijé el crédito
de la banca espafola en 88.670 millones de
euros (consumo e hipotecas) y la de los esta-
blecimientos financieros de crédito en 34.799
millones de euros'™ (consumo y automocion).
En cuanto al numero de transferencias, el Ban-
co de Espana e Iberpay (Sociedad Espafola
de Medios de Pago) estiman que se realiza-
ron mas de 1.500 millones por un valor de 8,5
billones de euros. Sobre el pago con tarjetas
(crédito y débito) el Banco de Espana recoge
3.903 millones de operaciones valoradas en
147.431 millones de euros. Ademas, los fondos
monetarios contaban con un patrimonio de
6.800 millones de euros.

La suma de todos estos servicios ascien-
de a casi 9 billones de euros. Por lo cual, un
sector mas abierto traera una nueva dinamica
con mas oportunidades para las BigTech,
gue venderan sus servicios como un claro >

3 La directiva PSD2 ha hecho que adquiera una gran importancia el
modelo de banca abierta, que conlleva una nueva dimensién que se
traduce en poder colaborar con terceros para crear mejores soluciones
digitales y ayudar a otras empresas en su transformacion digital. La banca
abierta es un nuevo modelo bancario comparable al nacimiento de la
banca telefénica u online. Para ello, las entidades deben activar un
sistema tecnolégico mediante API abiertas (enlaces tecnolégicos que
contienen informacién). De esta forma, terceras empresas pueden
acceder a sus datos y obtener informacién sobre el comportamiento
financiero de sus usuarios. Euro Banking Association (EBA) cuenta con
videos muy utiles en los que se explica con claridad en qué consiste la
banca abierta.

4 Asociacion Nacional de Establecimientos de Crédito.
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componente de beneficio para los clientes. Di-
cho lo cual, la banca espanola ha reaccionado
tecnolégicamente en tiempo y forma de mane-
ra muy eficiente, hasta convertirse en lider sec-
torial europeo y mundial. Los multiples premios
recibidos a nivel mundial asi lo acreditan.

Las BigTech, encabezadas por las GAFA,
con el «argumento» de favorecer el espiritu
emprendedor y la innovacion, presionan a fa-
vor de una regulacién menor, mas laxa y de
tratamientos fiscales ventajosos, lo que han
conseguido de los respectivos Gobiernos
hasta la fecha. Santander, en el plano fiscal,
encabeza un movimiento empresarial cuyo
objetivo es que se dicten las leyes correspon-
dientes para que las BigTech cumplan como
lo hacen los demas bancos: «Tanto vendes,
tanto pagas».

A su vez, las GAFA se estan convirtiendo en
monopolios que establecen su propio marco de
gobernanza. ;Qué cree que hay que hacer?
¢,Cree que hay que romper monopolios como
los del Google, Facebook o Amazon?, le pre-
guntaban a la presidenta del Grupo Santander,
Ana Botin, quien responde: «Vivimos en otra
plena revolucion industrial: la revolucién digital.
Para competir y alcanzar justicia social, necesi-
tamos una regulacién que fomente una compe-
tencia efectiva, incluyendo un marco fiscal equi-
tativo. Para ello, necesitamos nuevas normas
adaptadas a la era digital. A dia de hoy, esto
nos es asi. En particular, necesitamos asegurar
que todas las empresas que ofrecen los mis-
mos servicios se regulen de la misma manera.
Necesitamos un marco regulatorio que contem-
ple el poder y el valor de los datos: las empre-
sas deben compartir los datos de manera justa,
protegiendo la privacidad de los ciudadanos vy
asegurando que se compite en igualdad de
condiciones. Los reguladores deben actuar
ahora para abordar todos estos puntos; no
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regular a través del espejo retrovisor que nos
muestra el mundo analdgico que hemos dejado
atras, sino hacerlo para la era digital que esta
ya aqui; y hacerlo cuanto antes» .

A su vez, la economista jefe de la OCDE,
Laurence Boone, considera que, «a nivel mun-
dial, tenemos que cerciorarnos de que las em-
presas paguen lo que les corresponde en im-
puestos, para generar valor y empleo para la
gente»16.

4. Laevolucion delabancay el
BigTech Banking

El Observatorio de la Digitalizacién Financie-
ra de Funcas y KPMG, en su informe La banca
ante las BigTech (28 de noviembre de 2019),
considera que el futuro de los bancos pasa por
firmar alianzas con los socios adecuados para
poder seguir compitiendo con éxito en los servi-
cios financieros. Si lo anterior se cumple, repre-
sentaria la confirmacion de que los bancos se
encuentran en una «evolucion» que va mucho
mas alla que las tendencias generalizadas y se
perfila como una auténtica reinvencion llamada
BigTech Banking; la respuesta efectiva a la
amenaza encabezada por las GAFA.

El informe muestra que todas estas gran-
des compafias digitales ya compiten directa-
mente con los bancos comerciales. Los cré-
ditos al consumo, los pagos (incluyendo el
cambio de divisas) y los seguros son las areas
de negocio donde tienen mayor actividad. No
es casualidad que sean las areas con un >

15 Entrevista a Ana Botin, La Vanguardia, Barcelona, 26 de mayo de
2019.

16 Seminario FMI (Reuniones de Primavera, abril 2019): La
desigualdad de ingresos es importante: Cémo garantizar que el
crecimiento econdmico beneficie a muchos y no a pocos. Participaron en
el seminario: la directora gerente del FMI, Christine Lagarde, y las
economistas jefes del FMI, Banco Mundial y OCDE, Pinelopi Koujianou
Goldberg, Gita Gopinath y Laurence Boone.
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mayor volumen de mercado y mejores marge-
nes de beneficio. Sin embargo, de momento, el
negocio relacionado con los depdsitos sigue
siendo un terreno que no les resulta atractivo,
tanto por la regulacion que se le aplica como
por la actual situacion de los tipos de interés.
Hasta ahora los bancos veian cémo la es-
tricta regulacion a la que esta sometido el sec-
tor financiero les protegia de la competencia de
estas grandes companias digitales. Pero las
BigTech han encontrado féormulas para desarro-
llar sus propios servicios financieros sin ser re-
guladas como un banco. El Consejo de Estabi-
lidad Financiera (FSB), uno de los principales
organismos responsables del funcionamiento de
los sistemas financieros del mundo, ha publica-
do un informe en el que insta a las autoridades
globales a permanecer alerta frente a los posi-
bles impactos del auge de los servicios financie-
ros de las GAFA sobre la estabilidad financiera.
Las BigTech han logrado obtener licencias
para operar como entidades de pago en Euro-
pa, Estados Unidos, México o India. Estas licen-
cias permiten desarrollar servicios de envio de
dinero, abrir cuentas para ingresar y recibir di-
nero en efectivo, gestionar transferencias, abrir
lineas de crédito de menos de doce meses,
realizar ejecuciones de 6rdenes de pago tele-
maticas y desplegar servicios de medios de
pago entre paises. A continuacion, buscan es-
tablecer alianzas con entidades financieras que
les permiten entrar en negocios mas regulados
y supervisados. Este debe contar con una gran
experiencia respecto al cumplimiento normativo
en las distintas geografias. Mientras tanto, con-
tindan centrandose en ofrecer productos inno-
vadores y los mejores servicios al menor coste.
Asi es el modelo de la tarjeta Apple, emitida por
Goldman Sachs, pero concebida y disefada
por Apple. De hecho, los problemas con su al-
goritmo, que ofrecia un crédito mas limitado a

las mujeres, abrieron un debate sobre los previ-
siblemente multiples dilemas que van a llevar
implicitas estas nuevas alianzas. Por su parte,
Amazon tiene como socio a Bank of America
para ofrecer el servicio de préstamos en EE UU,
Reino Unido y Japén. Esta alianza le permite
realizar operaciones entre 1.000 y 750.000 dé-
lares. En los siete anos de funcionamiento,
Amazon ha otorgado préstamos a 20.000 py-
mes por valor de 3.000 millones de dodlares.
Como Apple y Amazon, la mayoria de las com-
pafias digitales trabaja con alguna entidad fi-
nanciera. El 26% de las entidades ya se esta
asociando con una o mas compaiiias tecnologi-
cas, y un 27 % adicional asegura que esta a
punto de cerrar una alianza en el futuro.

Efectivamente, los anuncios de nuevas
alianzas se suceden uno tras otro: Google
anuncia el acuerdo con Citigroup para en 2020
permitir gestionar cuentas bancarias desde
Google Pay; y Facebook anuncia su criptomo-
neda libra, con la colaboracién de Visa, Master-
card y Paypal. Esto es solo la punta del iceberg
del cambio que se avecina. «Solo las entidades
que resulten utiles a sus clientes son las que
van a ser capaces de competir en el futuro,
siendo fundamental elegir el socio adecuado
para asegurarse el éxito e incluso la supervi-
vencia» (Francisco Uria, KPMG).

La buena noticia para el sector financiero es
que la gran mayoria de los bancos lleva anos
preparandose para este cambio y dedicando
elevadas inversiones y esfuerzos en su trans-
formacion digital. BBVA es un claro ejemplo: su
transformacion conlleva la firma de multiples
alianzas con FinTech, proveedores tecnoldgi-
cos y grandes plataformas. El mejor ejemplo es
el caso de Uber en México, donde BBVA
Bancomer, directamente desde la app de Uber,
ofrece una cuenta corriente y servicios de fi-
nanciacion a todos los conductores de la [>
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plataforma. Una colaboracion muy en la linea
del modelo que esta marcando el BigTech
Banking. Aun asi, el reto que afronta el sector
financiero es enorme, pues las BigTech tienen
importantes ventajas a su favor. Son companias
globales con un gran dominio tecnoldgico y
unas infraestructuras mucho mas preparadas
para competir en el mercado digital. Tienen ade-
mas grandes economias de escala, pero lo prin-
cipal es que son capaces de crear servicios muy
practicos y faciles de usar. En definitiva, desa-
rrollan experiencias de usuario unicas y diferen-
tes, que atrapan a sus clientes y que marcan el
nivel de exigencia para todo el que quiera com-
petir en servicios financieros digitales.

De ahi que cada vez haya mas usuarios de
banca predispuestos a considerar alternativas
de productos en entidades no financieras. Se-
gun el informe, 4 de cada 10 clientes contrata-
ria servicios financieros en Google, Amazon o
Apple. El 47% estaria dispuesto a abrir una
cuenta con una de estas compaiias, siendo la
opcion mas deseada Google (15%), seguida
de Amazon y Apple (13% y 11 %), y Facebook
es la menos escogida. Sin dudas, la crisis de
Cambridge Analytica tiene mucho que ver con
esta falta de confianza.

Precisamente este punto, el de la proteccion
de los datos y la confianza, pone en evidencia
donde puede estar la gran baza de la banca en
este cambio de paradigma. Las grandes fortale-
zas del sector financiero se encuentran en la
seguridad, la privacidad y el cumplimiento le-
gislativo, «cada vez mas importantes y dificiles
de replicar por parte de las BigTech. La clave,
esta precisamente en buscar los socios ade-
cuados y crear una relaciéon que beneficie a
ambas partes. «Si bien estos cambios necesita-
ran su tiempo, desarrollar acuerdos sélidos de
colaboracion con los gigantes tecnoldgicos es
un paso positivo en la direccion adecuada que
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abrird oportunidades para un mayor crecimien-
to y cambio en el futuro», concluye el informe.

5. Los bancos y la evolucién de la
rentabilidad

La banca espafola, y por extension la euro-
pea, se encuentra en una situaciéon no solo
desconocida para su negocio al operar con ti-
pos de interés negativos, que presionan sobre
los ingresos y, en consecuencia, afecta a su
rentabilidad.

Esta recomendacion ha sido planteada en
varias ocasiones por el Banco de Espafa y por
la Autoridad Bancaria Europea (EBA). Conclui-
dos los resultados del ejercicio de transparen-
cia 'y después de recopilar los datos de los ban-
cosdelaUE, unadelas principales conclusiones
fue que la rentabilidad de los bancos europeos
continda siendo baja. Lo cual es evidente que
le preocupa, dada la actual desaceleracion de
la economia. «La rentabilidad es una preocu-
pacidn para nosotros. Los bancos han mejora-
do sus ratios de capital en los ultimos anos y
han disminuido el volumen de préstamos moro-
sos. Eso es realmente bueno, significa que los
balances se han fortalecido. Pero, al mismo
tiempo, la rentabilidad continua siendo baja du-
rante varios anos. Esta por debajo de los cos-
tes estimados de capital. Esto representa un
desafio, porque el entorno macroecondémico es
exigente. Los bancos necesitan encontrar la
manera de mejorar la rentabilidad» (José Ma-
nuel Campa, presidente de la EBA)".

Tiempos convulsos, vibrantes y peligrosos
para el sector bancario, que le exige afinar sus
pasos, sus movimientos, su estrategia. Es un he-
cho que el mercado se encuentra sufriendo >

7 El Economista (5 de diciembre de 2019).
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tal alteracién histérica, que nos hace cuestio-
narnos, incluso, el propio concepto de lo que
es la banca, cuyo origen resulta muy dificil de
fijar para los historiadores, pues el fenébmeno
bancario, en cierto modo, lo encontramos des-
de la mas lejana antigliedad.

La crisis y su legado estan golpeando a la
banca como nunca y la ha afectado como insti-
tucion, agravada por las alteraciones que se
experimentan en el entorno sociopolitico que
se extiende por Espana, Europa, América Lati-
na, EE UU y el mundo. Sin duda, todas esas
alteraciones que se conectan, interconectan y
retroalimentan explican los profundos cambios
en el mundo especifico de la banca y en la ac-
tividad financiera en general.

Por supuesto que en todo cambio hay alte-
raciones y que en ocasiones no son mas que la
aplicacién de tendencias generalizadas. Pero
hoy es diferente, las exigencias econdémicas y
financieras ya no son los que eran. Si bien la
banca, como toda empresa, se moderniza es-
tructuralmente, esto es, en todas sus areas,
campos y ambitos de actuacién, y asume la in-
novacién como un reto permanente que afecta
e impacta en toda la organizacion. En este con-
texto, asume su rol econdémico y acepta su res-
ponsabilidad social, pero, aun asi, nos hace
ver que estamos ante algo mas radical y pro-
fundo del negocio.

La realidad trasmite una sensacion de cam-
bio sin tregua ni descanso, como nunca antes
se habia producido. Asistimos hoy, en efecto, al
fendmeno de un sector que, regulado con mi-
nuciosidad, siente drasticamente el peligro de
que su operativa mas tipica, como es el nego-
cio de la banca comercial, se le escape. Com-
prueba como penetran otros competidores no
financieros, regulados de manera mas débil y
menos minuciosa y de rasgos conceptuales
bastantes diferentes. Ayer eran los grandes

almacenesy las entidades emisoras de tarjetas
de crédito, y hoy son las FinTech y BigTech.

Ademas, comprueba cdmo sus clientes, por
un lado, buscan modalidades de financiacidn
alejadas del crédito bancario tradicional y, por
otra parte, se sienten estimulados para situar
sus ahorros fuera del sistema bancario. De ma-
nera que los bancos ven invadidos sus tradicio-
nales posiciones y mercados. Pero, a su vez,
ellos invaden otros en los que nunca habian
pensado, al tiempo que las interconexiones
bancarias se refuerzan para incluir a empresas
no financieras y tecnoldgicas de un amplio es-
pectro, creando lo que se conoce como grupo
o conglomerado tecnofinanciero.

El cambio es tan rapido, tan frenético, tan
multidimensional, que es importante y urgente
preguntarse por su sentido mas profundo.
¢, Qué esta cambiando? ¢ Por qué? Desde lue-
go, esta cambiando el propio contenido banca-
rio, incrementando su grado de sofisticacion
tecnolégica a la vez que se difuminan los pro-
pios limites de la actividad y de la «profesion».
Los porqués de este proceso de mutacién son
varios, y no es facil discernirlos, ni separarlos
con precision ni atribuir el efecto que se corres-
ponde a cada uno de ellos.

En todo caso, esta situacion no es en abso-
luto una novedad para la banca. Aunque muy
probablemente se haya asi reconocido. Al con-
trario, es algo consustancial con su devenir,
con su propia existencia. Todo esto ya lo adver-
tia y lo expresaba con toda lucidez el banquero
mas intelectual de la banca espafola, el cate-
dratico de Hacienda Publica y Derecho Fiscal,
presidente del Banco de Bilbao y posterior-
mente del Banco Bilbao Vizcaya, José Angel
Sanchez Asiain (marqués de Asiain desde
2010): «La mutacién es de tal intensidad que
todos los sistemas bancarios se cuestionan
hoy cual va a ser en el futuro su actividad [>
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genuina y su produccion. Lo que no sucede en
otros sectores productivos, en los que el cam-
bio puede llevar a cuestionar cuanto se debe
de seguir produciendo, lo que siempre han he-
cho. Por ello, la banca se plantea en estos mo-
mentos un problema profundo e inédito en su
historia: la crisis de su propia existencia y la de
su funcioén, es decir, una crisis de identidad
(con lo peligroso que esto resulta) que obliga a
buscar nuevos espacios (formas y maneras)
para el negocio bancario. Crisis, por otra parte,
con complejas raices exteriores, porque lo que
constituye el entorno de la banca, la sociedad,
la economia, estan sometidas, a su vez, a or-
denes nuevos, cuya novedad consiste, precisa-
mente, en que el cambio, rapido y radical, es
Su rasgo mas permanente» '8,

6. Conclusiones ni definitivas ni
cerradas

La banca tradicional es un negocio maduro,
el cual no es solo dinero. El banquero debe em-
pezar a pensar que el negocio ya no es solo
dinero, que, ciertamente, se mueve cada vez
mas a mayor velocidad, a mayor distancia, y es
recogido y asignado en grandes volumenes y
con margenes mas estrechos; sino que ahora
existe otra materia prima basica, implicita en la
esencia misma del dinero, pero que lo supera y
lo convierte a un estadio superior: la informa-
cion. La informacién afade valor al servicio que
se le brinda a la clientela, con capacidad de ser
facturada y proporcionar crecientes ingresos.

Asi las cosas, el negocio bancario se esta
convirtiendo, cada vez mas, en un trasiego de

8 José Angel Sanchez Asiain (26 de mayo de 1987): Reflexiones
sobre la banca. Los nuevos espacios del negocio bancario. Discurso de
recepcion del académico de ntimero Excmo. Sr. D. José Angel Sanchez
Asiain y contestacion del Excmo. Sr. D. Enrique Fuentes Quintana. Real
Academia de Ciencias Morales y Politicas. Madrid.
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datos e informaciones y menos en un cauce
de circulacion de dinero. Este es cada vez
mas un producto informativo, como conse-
cuencia de las nuevas tecnologias, que han
alterado incluso la nocién de soberania. No
obstante, llegara un momento en que la infor-
macion sera facilmente accesible, estara sufi-
cientemente divulgada y la cultura financiera
alcanzara un buen nivel.Y si, ademas, las es-
tructuras y los sistemas de informacién se
descentralizan y se extienden en redes de co-
municaciones generales y se puede operar
con una autonomia compatible, con un con-
trol y garantias comunes, la banca cambiara
muy profundamente, pues habrd cumplido
fielmente con su funcion. Posiblemente en
ese momento, la banca, como la entendemos
ahora, ya no existira. El poder de la tecnolo-
gia habra alterado su negocio. De modo que,
cuando se pueda superar este estadio, proba-
blemente sera sustituida igual que el papel
moneda sustituyo a la moneda metalica'®.
Definitivamente, la banca espafola y mun-
dial se encuentra sumida en una «evolucidon»,
que le hace reflexionar sobre su propio nego-
cio, desde los condicionantes que la aprisionan
para seguir ejerciéndolo como lo ha hecho du-
rante siglos: la intermediacion financiera entre
ahorradores e inversores. Ahora el negocio se
encuentra muy presionado por el efecto de la
prolongada laxitud de la politica monetaria y
los tipos de interés negativos, y esto hace pen-
sar a la banca en como establecer nuevas for-
mulas de negocio que pasan necesariamente
por el ambito tecnolégico, lo cual también inci-
de sobremanera en su planteamiento tradicio-
nal del negocio en busca de aumentar los in-
gresos y, en consecuencia, la rentabilidad. >

9 La banca espariola. Andlisis y evolucion (Prélogo de José Maria
Amusategui), (Casilda, 1997).
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Con un euribor en negativo y sin horizontes
inmediatos de subida es dificil hacer crecer los
margenes de intermediacion. Los bancos lle-
van afnos saneando sus balances y durante un
tiempo se beneficiaron de una politica moneta-
ria expansiva, que permitié que no se colapsa-
ra el sistema. Pero la excepcidon monetaria se
ha convertido en la regla y todo apunta a que la
era de tipos negativos se prolongara durante
un tiempo mas largo de lo esperado®®. Esto
condiciona mas a los bancos que tienen la ma-
yor parte de su negocio en Espafa, debido a
que su capacidad para compensar su rentabili-
dad es limitada. Y no solo por las restricciones
que impone la regulacién bancaria, sino por la
intensa competencia del sector y sus nuevos
jugadores. A lo que el Banco de Espafa ha re-
comendando contencion y prudencia al otorgar
crédito hipotecario y al consumo. Lo paradéjico
es que estas son una de las palancas que pue-
de mejorar las cifras de negocio.

Y tampoco se hace facil obtener mayores in-
gresos por la gestion de recursos fuera de ba-
lance, y del ahorro de costes no se puede vivir
eternamente.

¢, Qué podria hacerse? Los costes operati-
vos de la banca son un primer aspecto impor-
tante. En primer lugar, la ratio costes-ingresos
se ha mantenido estable durante los ultimos
afnos. Aunque han aumentado ligeramente en
el ultimo ano. En segundo lugar, tal como ya lo
estan haciendo, los bancos deben invertir en
la digitalizacion y la transformacion de sus
modelos de negocio. En tercer lugar, los ban-
cos realmente tienen que intentar ser mas
efectivos al decidir sobre su rentabilidad, que
ha perdido entre un 30 % y un 50 % de su valor
en bolsa. En cuarto lugar, mas de un experto

20 Una anormalidad que, si bien puede facilitar el crecimiento de la
endeble economia de la eurozona, también hace que surjan dudas sobre
su efectividad, pues puede tener efectos colaterales perniciosos.

indica que cobrar por los depdsitos seria la
solucién, siempre y cuando la clientela lo acep-
te. En quinto lugar, la alternativa de que elija
operar con las diferentes FinTech, que prolife-
ran cada dia, pero cuidado: las GAFA, con su
portentoso poder de mercado, imponen caute-
la. Y finalmente, en sexto lugar, la consolida-
cion puede ser la respuesta mas efectiva del
sector.

Y recuerden: ;Qué es el mercado? Es la ley
de la selva ;Qué es la selva? Es la ley de la
naturaleza. ;Qué es la naturaleza? Es la ley de
la civilizacién. ¢ Qué es la civilizacion? Es la lu-
cha contra la naturaleza?'.
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