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Si un 56%de los ciudadanos euro-
peos nunca ha visto un billete de
500 euros, según un estudio del
Banco Central Europeo (BCE), si
los empresarios no lo consideran
interesante para las transaccio-
nes económicas y se imponen ca-
da vez más los medios de pago
electrónico entre los consumido-
res, ¿qué sentido puede tener que
el 30% del valor de los euros en
circulación sean billetes de tan
alto valor? Esta pregunta perma-
nece sin respuesta desde el mis-
mo momento en el que nació la
moneda europea, hace ya 14
años. Casi tres lustros de adver-
tencias de organismos antifraude
y cuerpos policiales habían sido
menospreciados por los rectores
de tan alta instituciónmonetaria,
que ahora parece dispuesta a es-
tudiar su posible eliminación. Y
es que también los terroristas yi-
hadistas aprecian las ventajas de
este billete.

Se da por aceptado que el BCE
fue sensible a una petición de paí-
ses como Alemania, Holanda y
Austria, que reclamaban un bille-
te de alto valor porque era parte
de su cultura monetaria. Nació
así el billete de 500 euros, solo
superado en el mundo por el de
1.000 francos suizos (909 euros)
y el de 10.000 dólares de Singa-
pur (6.355 euros). Ya en los albo-
res de su nacimiento (2002) algu-
nas voces pronosticaron que se
convertiría en una sabrosa deno-
minación para los delincuentes.
Nohubo que dejar transcurrir de-
masiado tiempo para detectar su
uso extensivo entre los narcotrafi-
cantes colombianos. Había algu-
na razón de peso: un millón de
euros en billetes de 500 pesan 2,2
kilos, ocupan un volumen aproxi-
mado de tres litros y pueden ca-
ber en un bolso mediano.

Las unidades policiales fue-
ron sumando experiencias. En el
año 2006, tras el descubrimiento
de una enorme estafa financiera
en España (Fórum Filatético y
Afinsa) con cientos de miles de
afectados, la policía entró en el
chalet de uno de los imputados y,
además de una discoteca en casa
y algunas obras de arte, descu-
brió tras un falso tabique una bol-
sa con 12 millones de euros en
billetes de 500. Aquello fue un ré-
cord, pero no el único. En Portu-
gal, la detención de un general

angoleño que había creado una
fundación enLisboa con intencio-
nes poco claras permitió encon-
trar en uno de sus apartamentos
unpaquete con ochomillones, na-
turalmente en billetes de 500.
Unas tras otras se sucedían reda-
das con resultados parecidos, has-
ta la más reciente operación Em-
perador, también en España, diri-
gida por el chino Gao Ping, donde
según la fiscalía se blanquearon
entre 800 y 1.200 millones de eu-
ros en cuatro años. La primera
fase del lavado era muy sencilla:
los chinos sacaban dinero de Es-
paña en sus viajes a su país para
visitar a la familia.

Fueron tantas las operaciones
policiales, las incautaciones en
aduanas o aeropuertos, que a na-

die sorprendió que, en 2010, el
Banco de Inglaterra recomendara
a las entidades no cambiar libras
en billetes de 500 porque, según
informes policiales, “el 90% de los
billetes vendidos en el Reino Uni-
do estaban enmanos de organiza-
ciones criminales”. El último in-
forme de Europol sobre la mate-
ria (2014) llega a una conclusión
parecida: no todo suuso es delicti-
vo, pero está acreditado que todas
las organizacionesdelictivas lo tie-
nen como su billete favorito.

La cuestión, actualmente, es
que, por efecto de la crisis, ade-
más de atractivo para delincuen-
tes, el billete de 500 (y el de 200)
se está convirtiendo en un valor
refugio: con los tipos por los sue-
los y las Bolsas cayendo, guardar

el dinero en casa aparece como
una solución.

En el caso español, los datos
evidencian cómo a la acumula-
ción de los años dorados del ladri-
llo (el 26,68% de los billetes de
500 en circulación en Europa en
enero de 2007) siguió una eviden-
te caída. Pero, ahora, se observa
otro dato singular: el 79,36% del
valor de los billetes en circu-
lación en España corresponde a
los de 500 y 200 euros, tras un
incremento sin igual en otros paí-
ses de la eurozona, según cálcu-
los del sindicato de técnicos de
Hacienda (Gestha).

¿Estamos guardando billetes
en casa? Todo es posible con un
billete cuya trayectoria vital es
tan poco transparente.

La falsificación de billetes de
500 no era una preocupación
de las autoridades, precisa-
mente porque tampoco era
de especial interés para los
potenciales falsificadores:
¿quién iba a copiar un billete
que no usa la gente? Y así ha
sido: según datos del propio
BCE, apenas el 0,8% de las
falsificaciones afectaban a
este billete (el 46,5% eran de
billetes de 20 y el 34,7% de los
de 50).

Sin embargo, las pocas falsifi-
caciones que se han detecta-
do estaban destinadas a ser
utilizadas como medio de
pago en transacciones ilícitas,
como destaca un informe de
Europol. La más importante
se descubrió en España en
2009, cuando se detectó, a lo
largo de una investigación
rutinaria de narcotráfico, que
uno de los grupos se dedica-
ba también a falsificar bille-
tes de 500 para pagar parti-
das de droga: en el registro
aparecieron hasta ocho millo-
nes de euros en billetes falsos
de muy buena calidad. Falsos
o verdaderos, era una prueba
más de que los de 500 cotizan
al alza en el mundo criminal.

Este comienzo de año no está siendo pací-
fico en los mercados, para lo que no aca-
bamos de encontrar una explicación cla-
ra. Se mencionan los problemas de la eco-
nomía china, pero estos ya se conocían
desde hace años. Se alude al entorno de
bajos tipos de interés, pero son los pro-
piosmercados los que han sobrerreaccio-
nado ante una mínima subida de los ti-
pos de EE UU ¡de tan solo un 0,25%! Se
citan los problemas de rentabilidad de la
banca y se invocan las dudas sobre la
solvencia de los balances bancarios, ba-
sándose en el comportamiento de unos
instrumentos, los CoCos, de importancia
relativa. Asistimos, por tanto, a una situa-

ción nueva, a una ruptura de las correla-
ciones históricas: el descenso del petró-
leo debería llevar a subidas de las Bolsas,
en vez de provocar descensos y lo mismo
se podría decir del descenso de tipos.
¿Qué nos dice esta evolución? ¿Estamos,
acaso, en una repetición de lo ocurrido
en 2007? No, en absoluto. No, al menos,
desde mi punto de vista.

Pensemos en la banca española, que
en términos de solvencia está en una si-
tuación mucho mejor que al principio de
la crisis: el patrimonio neto de los bancos
españoles se hamultiplicado por tres des-
de 2007 hasta 2014. Los recursos propios
se han incrementado en un 50% en este
periodo y los de mayor calidad (el llama-

do CET1) se han duplicado. En términos
de limpieza de balances, los saneamien-
tos realizados durante ese periodo, solo
en los bancos pertenecientes a la AEB, se
han elevado a 187.000 millones de euros:
no en vano hemos pasado la criba de un
programa sectorial europeo de una dure-
za inusitada. Por lo que respecta a los
colchones de liquidez, estos son no ya
amplios, sino amplísimos (entre otras ra-
zones, merced a la política monetaria ex-
pansiva del BCE). Y en cuanto a la
restructuración del sector, el descenso
del número de entidades de 42 a 15 y el
redimensionamiento de las redes nos co-
loca en una situación de amplia ventaja
respecto a otros sistemas financieros eu-

ropeos, que todavía tienen pendientes los
deberes de sus respectivos procesos de
reestructuración.

Por último, nuestros bancos están me-
jorando sus resultados año tras año y ello
a pesar de la enorme presión que ejercen
sobre los márgenes los bajísimos tipos de
interés, negativos ya en algunos casos. En
lamismamedida, estánmejorando su ren-
tabilidad y lo harán más y mejor en los
próximos años porque sumodelo de nego-
cio, elmodelo de banca comercial, arraiga-
da en la economía real y útil socialmente,
ha mostrado su validez, pues es menos
volátil y más recurrente que la de otros
modelos alternativos. ¿Qué queda por pe-
dir? Que esa mejora en todos los frentes
—solvencia, calidad del balance, liquidez,
rentabilidad y reestructuración—, sea re-
conocida por el mercado. Porque aquí, los
deberes se han hecho ya.

José María Roldán es presidente de la
Asociación Española de Banca (AEB).
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