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E l sistema financiero es-
pañol y los bancos de la 
AEB han dejado atrás 

los años de turbulencias e in-
certidumbres y, por qué no 
decirlo, de sufrimiento causa-
do por la crisis, ya llamada la 
Gran Recesión. Han logrado 
salir de ésta sin ayudas públi-
cas, a diferencia de lo ocurri-
do en otros países y en otras 
instituciones. En cualquier 
caso, el entorno operativo de 
los bancos sigue siendo com-
plejo y, por tanto, no hay mar-

gen para la complacencia. 
Cinco son las áreas que, de 

modo sucinto, pueden plan-
tear tensiones a las entidades: 
1. Los shocks externos e im-
previstos: todos somos cons-
cientes de la inaceptable lacra 
del paro, situado, tras la crisis, 
en niveles claramente inacep-
tables. Menos conscientes so-
mos del problema planteado 
por el elevado endeudamien-
to exterior (posición interna-
cional de financiación neta 
negativa), situado en el 90% 
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Cinco desafíos para el sector financiero 
del PIB y que, si bien está en 
vías de solución gracias al su-
perávit de la balanza de pagos, 
obligará a un esfuerzo soste-
nido en el tiempo para lograr 
reducirlo. Mientras se man-
tenga en niveles elevados, Es-
paña dependerá de la con-
fianza internacional para su 
refinanciación y cualquier 
shock externo imprevisto 
puede impactar en su econo-
mía. Y al decir esto no pienso 
tanto en el Grexit como en el 
Brexit, esto es, en los riesgos 
no previstos y de impacto in-
cierto. 
2. El entorno interior y la ne-
cesidad de limitar la incerti-
dumbre: para sostener la re-
cuperación y la creación de 
empleo, mantener la confian-
za de los agentes y, en concre-
to de las pymes, resulta cru-
cial. Debemos ser capaces de 

ofrecer un escenario econó-
mico que anime a la inversión 
y la contratación, y no hay na-
da más dañino para estos pro-
cesos que la incertidumbre. 
No en vano la teoría económi-
ca nos recuerda que en entor-
nos de incertidumbre es ópti-
mo no invertir, esto es, pospo-
ner la decisión hasta que la in-
certidumbre se borre. 
3. El entorno de tipos de in-
terés: el bajo entorno de tipos 
de interés en el que estamos 
obliga a una gestión más afi-
nada. En primer lugar, com-
prime los márgenes (la trans-
formación de plazos de la 
banca no tiene valor añadido 
cuando la curva de tipos de 
interés es negativa), lo que 
obliga a esforzarse más en la 
búsqueda de rentabilidades 
positivas. En segundo lugar, 
pueden crear en los clientes 

minoristas menos sofistica-
dos una ilusión financiera que 
les lleve a asumir riesgos no 
valorados adecuadamente. 
En tercer lugar, los bajos tipos 
de interés provocan la relaja-
ción de estándares, especial-
mente por la competencia de 
la banca en la sombra. 
4. El entorno regulatorio: la 
regulación sigue cambiando y 
endureciéndose, tras más de 
cinco años de tsunami regula-
torio. Es necesario estabilizar 
el proceso y permitir a las en-
tidades planificar sus necesi-
dades de capital en el medio 
plazo. Es hora ya de cerrar el 
proceso de revisión de la re-
gulación bancaria y centrarse 
en otros sectores, como el de 
la banca en la sombra, cuyos 
riesgos son hoy por hoy prác-
ticamente desconocidos. Es 
preciso disponer de informa-

ción estadística que permita 
seguir la evolución de los ries-
gos de la banca en la sombra a 
fin de poder conocer y con-
trolar esos nuevos riesgos. 
5. El impacto de la tecnolo-
gía y la revolución digital: la 
revolución tecnológica puede 
afectar a los bancos por dos 
vías. Por una parte, cambiará 
la relación con los clientes, 
que será más telemática que 
presencial. Por otra parte, no 
es descartable que se desen-
cadene un proceso de compe-
tencia creciente de operado-
res tecnológicos no bancarios 
con la banca en segmentos 
concretos del negocio banca-
rio. Todo ello obligará a valo-
rar casi en tiempo real el mo-
delo de negocio para, en caso 
de necesidad, ser capaces de 
ajustarlo a las nuevas circuns-
tancias y competidores. 

Las aseguradoras se preparan 
para afrontar un cambio de ci-
clo. En el primer trimestre del 
año registraron un beneficio 
de 826 millones, un 24,2% 
menos que en el mismo perio-
do del ejercicio precedente. 
Esta actividad es contracíclica 
y durante los años de crisis el 
sector mantuvo la fortaleza de 
su cuenta de resultados, pero 
ahora es al contrario y tardará 
unos nueve meses en entrar 
en la senda de la recupera-
ción, según los expertos. En 
2014, el sector aumentó su be-
neficio un 6,7%, hasta 5.110 
millones. 

Salvo el ramo de salud, to-
dos los demás encajaron en el 
trimestre un recorte en su re-
sultado encabezado por el de 
vida. Este segmento ha redu-
cido casi a la mitad (un 48%) 
su beneficio hasta dejarlo en 
312 millones, frente a los 601 
millones del primer trimestre 
de 2014. El seguro de vida re-
dujo un 12,4% su volumen de 
primas, al quedar en 5.970 mi-
llones, lastrado por los pro-
ductos de ahorro (4.716 millo-
nes), que cayeron un 15,9%. El 
ahorro gestionado aumentó 
solo un 0,91% y llegó a 164.698 
millones, debido a las presta-
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Las aseguradoras se 
enfrentan al cambio de ciclo
La reactivación de la economía aumenta la siniestralidad de las aseguradoras  
que también se verán afectadas por el nuevo baremo de coches y por Solvencia II.
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ciones que recibieron los ase-
gurados. Este segmento se ha 
visto castigado desde varios 
frentes. En el comercial, la 
caída de tipos de interés hasta  
mínimos hace prácticamente 
imposible que las asegurado-
ras puedan ofrecer productos 
de ahorro con rentabilidad 
atractiva. Esta situación de los 
mercados también afecta a la 
gestión de la cartera de inver-

sión de las aseguradoras, lo 
que presiona su cuenta de re-
sultados por la menor renta-
bilidad obtenida. 

El ramo de coches ha re-
cortado su beneficio un 16,1%, 
hasta 141 millones. Su sinies-
tralidad creció 1,8 puntos, 
hasta el 79,72% de las primas, 
debido al mayor uso del coche 
gracias a la recuperación de la 
actividad económica. 

El sector recortó un 
24% su beneficio en 
el primer trimestre, 
lastrado por el seguro 
de vida
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JAIME PONCE (DIRECTOR GENERAL DEL FROB)  El 
Fondo de Reestructuración (Frob), el instrumento público 
para el rescate de la banca, debe culminar en los próximos 
años su salida del capital de Bankia, donde controla un 
63%, y BMN, de la que tiene un 65%. 

Ef
e

MARGRETHE VESTAGER (COMISARIA DE 
COMPETENCIA DE LA UE) Uno de los frentes que tiene 
abiertos la banca española es la investigación de Bruselas 
sobre los activos fiscales diferidos (DTA, por sus siglas en 
inglés), lo que podría afectar a la solvencia del sector. 
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