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Opinión

L 
a política macroprudencial, cuyo ob-
jetivo es mantener la estabilidad fi-
nanciera, toma protagonismo duran-

te la crisis financiera internacional, acom-
pañada de una regulación y supervisión ex-
tremas sobre los bancos. Con la política 
monetaria enfocada en luchar contra la de-
flación, y llevada al límite, es importante to-
mar medidas adicionales que permitan ga-
rantizar la estabilidad financiera alcanzada. 
Las medidas macroprudenciales combaten 
los potenciales riesgos que pueden surgir de 
las características estructurales del sistema 
financiero en su conjunto, pero se centran 
casi exclusivamente en los bancos. Es fácil 
encontrar definiciones que aluden a “la pre-
vención de potenciales riesgos sistémicos y 
a probar la resistencia de los bancos”. Pero, 
¿qué pasa con el resto del sector financiero? 
Durante los años de crisis ha surgido un cre-
ciente número de entidades que no son ban-
cos pero que llevan a cabo actividades pro-
pias de las entidades de crédito. Compañías 
de seguros, fondos de inversión, fondos de 
pensiones y fintech han florecido bajo un 
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proceso de desintermediación alimentado 
por las medidas no tradicionales de política 
monetaria. El desarrollo digital y las lagu-
nas regulatorias también han contribuido a 
reducir el peso de los bancos en la financia-
ción económica. Aunque los nuevos compe-
tidores aún acaparan una parte reducida de 
la tarta, han registrado un fuerte crecimien-
to. Todo esto ha suscitado un debate  a nivel 
institucional sobre la necesidad de ampliar 
los instrumentos macro-
prudenciales más allá del 
sistema bancario. Pero por 
el momento se ha queda-
do solo en eso, en un me-
ro debate.  

Las crisis financieras son 
más difíciles de digerir que 
las crisis de origen econó-
mico. La Gran Recesión 
fue gestada durante más 
de una década, bajo unas 
condiciones financieras 
muy favorables. Ahora la debilidad econó-
mica estructural y la elevada deuda se mez-
clan  para dejarnos un escenario con menor 
certidumbre económica de lo normal en el 
futuro. Y en este escenario se puede enten-
der que las autoridades económicas inter-
nacionales hayan forzado al máximo las po-
líticas de demanda. La razón detrás del es-

caso protagonismo de las medidas de ofer-
ta es más debatible. Las autoridades se han 
centrado en la recuperación de los precios 
de los activos financieros, forzando una li-
quidez artificial en los mercados. En teoría 
ha sido bajo la premisa de que la comple-
mentariedad teórica entre la política mone-
taria y la política macroprudencial (reflejo 
del ciclo económico y del ciclo financiero) 
evitará los riesgos de unas condiciones fi-

nancieras demasiado la-
xas durante demasiado 
tiempo. Los inversores fi-
nancieros han impulsado 
esta creciente banca en la 
sombra ante la necesidad 
de obtener rentabilidad 
en un mundo de tipos de 
interés oficiales nulos. Pe-
ro, ¿sabe la banca en la 
sombra gestionar los ries-
gos que asume? Hay otra 
pregunta aún más inquie-

tante: ¿tienen nuestras autoridades suficien-
te información para prevenir que estos ries-
gos se materialicen? 

Los bancos europeos se han desapalanca-
do durante los años de crisis. Han aumen-
tado su base de capital y tienen niveles ele-
vados de liquidez. Por el contrario, otros 
agentes del sector financiero que no son ban-

cos muestran un desarrollo muy diferente: 
el BCE estima que la financiación no ban-
caria asciende a más de 31.000 billones de 
euros, lo que supone casi el doble desde el 
inicio de la crisis. Titulización de activos, re-
pos, transacciones financieras y derivados; 
son muchas las formas que adopta el mer-
cado mayorista para financiar la economía. 
Las autoridades aluden constantemente a 
la necesidad de diversificar las fuentes de fi-
nanciación en Europa más allá de la banca-
ria. Las medidas tomadas, incluidas las del 
BCE, han favorecido sin duda el desarrollo 
del mercado mayorista como fuente de fi-
nanciación. Es curioso como todo ello se ha 
producido en un entorno de mayor fragmen-
tación financiera por países. Elevada finan-
ciación, a partir de la intervención directa 
del BCE; pero menor integración financie-
ra, bancaria y no bancaria.  

Desde la AEB hemos pedido impulsar la 
creación de un mercado de servicios finan-
cieros minoristas europeo, comenzando por 
la culminación de la unión bancaria. Esto 
también conlleva combatir potenciales ries-
gos financieros, vengan de donde vengan. 
Es necesaria una actividad financiera trans-
parente y regulada, pero sin que un sector 
tan relevante como el bancario se enfrente 
a un exceso regulatorio que condicione de 
forma negativa su futuro.

Hemos decidido 
impulsar la creación 
de un mercado de 
servicios financieros 
minoristas europeo

A 
mérica Latina se sube al carro de 
desarrollo de las fintech, apuesta 
por aunar esfuerzos que permitan 

una mayor democratización e inclusión fi-
nanciera. ¿Por qué no posicionar la región 
en el mapa global de fintech? Ya tenemos una 
iniciativa real: la Alianza Fintech IberoAmé-
rica, en el marco del Montevideo Fintech Fo-
rum 2017 celebrado el 7 
y 8 de junio, ha dado el 
pistoletazo de salida ofi-
cial para así poner a la re-
gión en el universo fin-
tech. 

Esta es una gran noti-
cia si tenemos en cuenta 
que un alto porcentaje de 
población no está banca-
rizada (por encima del 
promedio de 60 por cien-
to de la región), falta in-
clusión financiera. Por supuesto, una gran 
oportunidad para una población de 646 mi-
llones de habitantes, con más del 50 por cien-
to menor de 35 años. 

Fintech es un anglicismo popular para de-
nominar a las empresas centradas en acti-
vidades financieras (finance y technology). 
¿Qué tienen las fintech que están protagoni-
zando una verdadera revolución financiera 
a nivel global? Innovación de productos, nue-
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vos canales de distribución, mayor eficien-
cia, rapidez, menores costes… son algunos 
de los beneficios de este sector emergente, 
disruptivo para el negocio bancario tradi-
cional, con propuestas de valor competiti-
vas y que encuentran en la economía cola-
borativa un sustento para crecer. 

Según estimaciones de la firma Finnova-
ting en la actualidad hay alrededor de 15.000 
empresas de este tipo en todo el mundo. En 
el año 2015 estas empresas recibieron alre-
dedor de 21.000 millones de dólares, un 75 
por ciento más que el año anterior. En el 
2016, el incremento fue del 10 por ciento 
hasta casi los 24.000 millones de dólares, 

siendo China el país con 
mayor inversión con unos 
10.000 millones.  En Espa-
ña, según las estimaciones 
de la patronal AEFI, hay 
unas 300 fintech y ya se 
crean 2 por semana. 

La Alianza Fintech Ibe-
roAmérica (integrada por 
las asociaciones de fintech 
de Centro América y Ca-
ribe, Colombia Fintech, 
Asociación Española de 

Fintech e Insurtech, Fintech México, Fintech 
Panamá, Asociación Fintech e Insurtech de 
Portugal, Fintech Perú y la Cámara Urugua-
ya de Fintech); tiene la misión de fomentar 
el desarrollo del ecosistema fintech median-
te la constitución de un foro de conocimien-
to horizontal para el desarrollo normativo, 
así como el intercambio de experiencias y 
mejores prácticas, que ayuden a crear un 
mercado global y sin fronteras.  

Algunos bancos las consideran un mal bi-
cho que va a quitarles un trozo del pastel. 
Desde luego, en LatAm podría ser posible 
que las FinTech conquisten los territorios 
que la banca tradicional ha dejado fuera. Las 
fintech están poniéndole “nervio” a la indus-
tria, con un estilo colaborativo. No compi-
ten en igualdad de condiciones, tienen la re-
gulación pendiente pero desde luego de-
muestran innovación en servicios, con ADN 
tecnológico, menores costes y talento joven 
dispuesto a conquistar y fidelizar a los mi-
llennials. Hay que rejuvenecer los tradicio-
nales servicios bancarios con emprendedu-
rismo, innovación y networking en benefi-
cio social.  

Todas las Asociaciones 
que integran la Alianza 
Fintech IberoAmérica 
coinciden en la valoración 
del Financial Stability 
Board del G20, sobre el im-
pacto positivo que las in-
novaciones de fintech pue-
den generar sobre la esta-
bilidad financiera global. 
Desde luego, un gran pa-
so que representa la dis-
rupción del antiguo modelo, si recordamos 
que la bancarización allí ha estado susten-
tada por la internacionalización de la ban-
ca española. A partir de 1970, los principa-
les bancos españoles (Santander y BBVA), 
iniciaron la elección de países con alto po-
tencial de crecimiento en la región latino-
americana, sin barreras de entrada por len-
gua y cultura, con baja bancarización, mo-
delos de banca comercial con ingresos re-

currentes y bastante estables y sin entrar 
prácticamente en banca de inversión (ingre-
sos volátiles), aprovechando los procesos de 
privatización en la región. No hay que qui-
tar méritos porque permitieron el desarro-
llo del sector financiero. Sin embargo, aho-
ra hay que dibujar el escenario futuro. 

Fintech Iberoamérica es también una opor-
tunidad para España. Rodrigo García de la 
Cruz, presidente de la recién creada Alian-
za Fintech Iberoamérica, considera que “Es-
paña siempre ha sido una potencia financie-
ra mundial así que hoy también contamos 
con todos los ingredientes para convertir-
nos en la “California del emprendimiento 

fintech europeo”: talento 
financiero, creatividad e 
innovación en el ADN de 
los emprendedores loca-
les y una posición geo-es-
tratégica única que une 
Europa con Latinoamé-
rica”.  

Fintech Iberoamérica 
es una auténtica oportu-
nidad para posicionar a 
la región como un inter-
locutor válido entre los 

agentes del ecosistema fintech a nivel inter-
nacional. Afronta grandes retos: un marco 
regulatorio, promocionar el emprendimien-
to, mejorar la competitividad financiera, fa-
cilitar la bancarización de todos los países 
miembros y la inclusión financiera. Desde 
luego empezar a comunicar las bondades de 
este proyecto es un granito de arena para 
decir en alto que sí se puede, por que LatAm 
lo vale.

Estas empresas 
podrían conquistar 
territorios que  
la banca tradicional 
ha dejado fuera

‘FINTECH’, OPORTUNIDAD PARA AMÉRICA LATINA

La alianza permitirá 
posicionar la región 
entre los impulsores 
de esta corriente a 
escala internacional

El Economista
jueves, 15 de junio de 2017


