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Caixabank acelera el ajuste de capacidad en el Sistema Bancario
Espafiol

Consideraciones generales / Sintesis

Apenas tres semanas tras culminar la integracion efectiva de Bankia, Caixabank anunciaba la mayor
reestructuracion de capacidad que ha afrontado el sistema bancario espafiol hasta la fecha, con un
ajuste de 8.291 empleados (posteriormente reducidos a 7.791) y 1.534 oficinas. Aunque aun se trata
de una propuesta, y es mas que probable que los numeros finales derivados de la negociacién pueda
variar, Caixabank deja clara la intencidén de acelerar la consecucién de las sinergias que justificaron la
integracion, como explicabamos en notas anteriores.

La intensidad del ajuste anunciado por Caixabank, en un momento tan delicado para la economia y el
mercado laboral, ha suscitado un intenso debate social, incluso con participacion de destacados
miembros del Gobierno solicitando al Banco de Espafia (BdE) su intervencion para frenar o limitar el
alcance de los ajustes. Con independencia de que dicha institucion no tenga competencias al respecto,
cabe resaltar que no es Espafia el Unico pais donde se ha suscitado dicha potencial intervencion. A
modo de ejemplo, en el Reino Unido, probablemente el pais europeo mas liberal, la Financial Conduct
Authority (FCA)! recientemente ha emitido unas guias y recomendaciones a las entidades para
reconsiderar, y ftratar de limitar, los cierres de oficinas durante la pandemia (ver
https://www.fca.org.uk/news/statements/banks-branch-closures-coronavirus-lockdown).

Y es que el ajuste de capacidad y cierre de oficinas no es algo exclusivo de Caixabank. En Espafia son
ya cuatro hasta el momento las entidades significativas, no inmersas en procesos de integracion, que
han anunciado también ajustes de capacidad, aunque de menor intensidad que Caixabank. Pero no
s6lo en Espafia, sino también en Europa abundan los anuncios recientes de ajustes de capacidad
(Societé Generale en Francia, Commerzbank en Alemania, Handelsbank en Suecia, o TSB en UK, por
citar algunos ejemplos) para adecuarse a un entorno de negocio de exigua rentabilidad y diferentes
habitos de la clientela, acentuados ambos por la pandemia, pero también facilitados por una enorme
transformacion digital de la clientela que hoy hace un mucho mayor usos de los canales alternativos
frente a las oficinas.

Sobre dichas bases, en la presente nota analizamos, en primer lugar, el proceso de ajuste que se ha
llevado a cabo en Espafa y Europa durante la Ultima década, para a continuacién analizar en qué
medida la pandemia, y sus derivadas en términos de margenes y de nuevos habitos (sobre todo en el
ambito de la digitalizacion), exigen una aceleracion de dichos procesos de ajuste. Finaliza la nota con
el analisis de las especificidades de la integracion Caixabank/Bankia, su historial previo en
integraciones lideradas separadamente por las dos entidades que ahora se integran, y el analisis de
redundancias que en la actual integracion se producen, mucho mas intensas que las registradas en sus
integraciones anteriores.

Una década de ajustes de capacidad tras la crisis anterior

El nuevo entorno bancario que se instauraba en Europa tras la anterior crisis financiera provoco el inicio
de un proceso de ajuste de capacidad para revertir el exceso de la misma que se habia acumulado en
los afios de burbuja, y que fue el germen de la mencionada crisis especialmente en Espafia. El sistema
bancario espafiol, como se puede observar en el gréfico 1, ha realizado un ajuste intenso entre 2008 y

1 En el Reino Unido existe el modelo de supervisién conocido como Twin Peaks (dos colinas), con una autoridad centrada en la supervisién
prudencial (PRA/Bank of England) y otra en la conducta de mercado y proteccién a consumidores (la mencionada FCA).

© 2021 Afi. Todos los derechos reservados 1


https://www.fca.org.uk/news/statements/banks-branch-closures-coronavirus-lockdown

COPIA AUTORIZADA PARA: Esteban Sanchez - AFI - epajares@afi.es

Aﬁ Analistas Financieros
Internacionales

Nota bancaria

28/04/2021

2019, que se ha saldado con una reduccién del 50% de las oficinas y del 34% de los empleados.

Gréfico 1: Ajuste de capacidad en Espafia: oficinas y empleados (2008 — 2019)
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En el &mbito europeo la reduccién ha sido algo menor, en el entorno del 30% de oficinas y del 20% de
empleados para el mismo periodo, como se puede observar en el grafico 2.

Gréfico 2: Ajustes de capacidad en Europa

Francia
Entidades 27 22,73%
Indice Herfindahl 654 -27
Concentracion 48,7% -2,50 pp
Oficinas 35.837 -9.2%
Empleados 399.374 -5,9%
Empleados/Oficinas 1.1 3.6%
Portugal
Entidades 76 -29,63%
Indice Herfindahl 1.225 11
Concentracion 73.3% 4,24 pp
Oficinas 4.046 -36.9%
Empleados 51.060 -18,1%
Empleados/Oficinas 126 29,8%
Espaiia
Entidades 158 -44,37%
Indice Herfindahl 1.110 613
Concentracion 67,4% 25,01 pp
Oficinas 24.004 -47 9%
Empleados 173.447 -37.3%
Empleados/Oficinas 72 20,4%

Fuente: Afi, BCE
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84 13,40%
2.039 128
847% 2,02 pp
1.260 -63.2%
70.000 -39,7%
556 63,8%

2019 Var (%) 2008-19

1.375 20,10%
277 86
312% 8,48 pp
26.620 -32.7%
578.596 -15,6%
217 25,3%

2019 Var (%) 2008-19

53 -18,46%
643 336
47 9% 16,70 pp
24 350 28,7%
280.219 A7,1%
15 16,3%

Pese a la mayor reduccion experimentada en Espafia frente a Europa, nuestro pais mantiene una de
las redes mas tupidas, con una estructura de muchas oficinas de pequefio tamafio como se ilustra en

el gréfico 3.
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Gréfico 3: Estructura de lared de oficinas a 2019:
Espafa frente a Europa
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Una estructura distribucién tan granular incorpora muy elevados costes fijos, y es poco apropiada para
un nuevo entorno de margenes extraordinariamente comprimidos y creciente digitalizacién, aunque es
cierto que las entidades con mas oficinas en las zonas rurales mas despobladas han tendido a compartir
plantilla entre varias oficinas, mediante reduccién de horarios, para reducir el impacto de los gastos de
personal en los gastos fijos de estas oficinas.

La pandemia agudiza la tendencia previa

Sin haber digerido los efectos de la crisis pasada, la emergencia de la COVID — 19 ha acelerado un
proceso de transformacién del modelo de negocio bancario que ya estaba teniendo lugar durante la
década pasada.

En este sentido, hay que asumir que 2020 fue un afio excepcional que obligd a posponer decisiones
de ajuste que inicialmente planificadas ya para dicho afio, y que la pandemia y las medidas tomadas
para paliar sus efectos, obligé a congelar transitoriamente. Concretamente, la “hiperactividad” que tuvo
gue desplegar la banca en el marco de las ayudas Covid — su papel pivotal en la concesién de avales
a empresas y autbnomos, alcanzando a casi 900.000 operaciones; y de moratorias a hogares,
alcanzando a mas de 700.000 operaciones — oblig6 a un extraordinario esfuerzo de dedicacion, ante el
cual se congelaron todas las decisiones planificadas de ajuste de capacidad.

Es asi como 2020 supuso un punto de inflexion en el volumen de negocio que, tras una década de
caida ininterrumpida en el saldo de crédito, crecia ligeramente en 2020, pero con corta vida. De hecho,
ya en los primeros meses de 2021 se ha vuelto a variacion negativa de los saldos de crédito, en un
contexto de demanda extraordinariamente deprimida.

Ese “espejismo” en el volumen de crédito no fue suficiente para que se produjese un aumento de los
margenes, que caian cerca de un 1% lo que, afladido a las elevadas provisiones en anticipacion de los
deterioros crediticios que afloraran en los préximos trimestres/afios, arrastraba al sector en conjunto a
una situacion de pérdidas.

El retorno a la “nueva normalidad” eliminara esa situacién de pérdidas ya en 2021 pero, con total
probabilidad, durante el proximo trienio (en el que se deberén digerir las secuelas de los deterioros
provocados por la crisis pandémica) la rentabilidad del capital (ROE) va a ser muy inferior al coste de
capital (COE) exigido por el mercado, lo que se traduce en una valoracion muy por debajo del valor en
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libros, imposibilitando una apelacién al mercado para reforzar capital en la linea exigida por la
regulacion.

En este sentido, segun nuestras previsiones, para la media del trienio 2021-2023 el margen bruto se
situaria en torno al 1,7% sobre activos totales medios (ATM). Con unos gastos de explotacion cercanos
al 1% sobre ATM (lo que se traduce en una ratio de eficiencia del 55%), el margen de explotacion se
situaria en torno al 0,80% s/ATM, con el que se deberia hacer frente a las provisiones y, sélo tras estas,
el residuo resultante seria la retribucion al capital.

En este punto hay que afadir las perspectivas sobre el futuro incremento de la morosidad, cuyo punto
algido estimamos rondara el 9%, es decir, un incremento de cerca de 50.000 millones de préstamos
dudosos en el sector bancario espafiol, a pesar de que hasta la fecha no se haya materializado, incluso
los ultimos resultados puedan anticipar un escenario mas optimista.

Aunque es destacable el fuerte esfuerzo anticipativo realizado por las entidades financieras espafiolas
durante 2020, con un reconocimiento de aproximadamente 12.000 millones de euros en provisiones, la
magnitud potencial del futuro incremento del crédito dudoso seguird notandose en la cuenta de
resultados de los préximos tres afios. Con esto, el coste del riesgo de la banca espafiola se acercaria
en el periodo analizado al 0,5% sobre activos totales medios, lo que da como resultado una rentabilidad
sobre el capital (ROE) en el entorno del 3%. Este ROE de los préximos tres afios es inferior al ROE
tendencial entre el 5% y el 6% que se observaba en la década anterior, con el consiguiente reflejo en
la evolucién del precio valor en libros de la banca cotizada espafiola y europea (PBV por sus siglas en
inglés).

Gréfico 4. ROE: Espafia frente a Europa Grafico 5: PBV —Espafia frente a Europa
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De acuerdo con las estimaciones del BCE sobre el coste de capital (COE), este se situaria de forma
generalizada entre el 8% y el 10%, siendo la brecha entre dicho COE y la rentabilidad del capital (ROE)
el principal factor explicativo de las bajas valoraciones bursétiles de la banca.

Pues bien, con las perspectivas que antes hemos sefialado sobre la evolucion del sistema bancario
espafiol, algunas entidades necesitarian realizar un intenso ajuste de costes para poder recuperar al
menos el 80% del coste de capital que los accionistas exigen como retorno minimo para el negocio
bancario. Es decir, para alcanzar un ROE recurrente de entre el 6% y el 8%, lo que situaria la cotizacion
de las entidades espafiolas en torno al 0,8x su valor en libros, el sistema bancario espafiol necesita
asumir, ceteris paribus, una reduccion de los gastos de explotacién entre el 20% y el 30%, es decir,
entre 5y 7 mil millones de euros menos en gastos de explotacion.
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Evidentemente, ese ejercicio de simulacién variara entre entidades en funcion de sus diferentes ratios
de eficiencia de partida o de sus niveles de ROE, siendo mas necesario el ajuste de capacidad cuanto
peor (mas elevado) sea la ratio de eficiencia o menor el ROE. Y en todo caso, el objetivo de ROE entre
6% y 8% seria sOlo aplicable a entidades cotizadas, mientras que las no cotizadas y/o de caracter
cooperativo no estarian sometidas de forma directa a esa disciplina de mercado, aunque si de forma
indirecta, via la competencia ejercida por las cotizadas.

Tabla 1: Ajuste en gastos necesarios para alcanzar un objetivo de ROE entre el 6% y el 8%

Media anual e
2021 - 2023 Rbjetive
Miles de mill. € % s/ ATM
Margen bruto 46,6 1,8%
(% S/IATM)
Gastos de explotacion
oy C EXP 25,9 1,0% +—> 0,8%- 0,6%
Margen de explotacion ) 20-30% de los gastos
(% s/ATM) 20,8 0,85% l de explotacion
Eficiencia +
(Gastos / Margen bruto) 55,0% 40’0% ) 30’0(%
Saneamientos / Coste del riesgo 13,2 0,5%
(% S/IATM)
BAI/ROA 7,5 0,35%
(% s/IATM)
BN/ROE
(% SIFFPP) 56 3,5% +—’ 6,0% - 8,0%

*Este ejercicio se corresponde con las estimaciones para el conjunto del sector bancario espafiol y tiene sentido para
entidades cotizadas o que estan por cotizar, por la relacion entre el coste de capital y el Price to Book Value.

Fuente: Estimacion Afi

La presién sobre los margenes y las cuentas de resultados no ha sido el Unico efecto de la pandemia
sobre el negocio bancario. Junto a ello hay que considerar la aceleracion en el cambio de habitos hacia
una mucho mayor digitalizacion, y pérdida de valor de los canales fisicos de contacto con los clientes
y consumidores de servicios financieros en general.

El fuerte incremento del uso de canales digitales para la comunicacion y distribucion de servicios
financieros, que ya se inici6 a mediados de la década anterior, ha permitido la entrada de nuevos
proveedores digitales especializados, que no descansan en presencia fisica, y que presentan
estructuras productivas dinamicas y con una fuerte capacidad de adaptacion a los cambios de la
demanda.

Estos cambios, que se han acelerado especialmente con la crisis del coronavirus, han provocado una
fuerte disminucion del valor estratégico de las oficinas bancarias en términos de punto de contacto con
el cliente y, en particular, por un traslado de una parte importante de la actividad administrativa a
canales digitales. Mientras que las oficinas se han reducido en el conjunto del territorio espafiol en torno
al 50% en una década, el crecimiento de los depdsitos online se ha duplicado en ese mismo periodo; y
algo similar ocurria con las transacciones en terminales de punto de venta (TPV) en Espafa.
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Grafico 6: Evolucion de los depoésitos de Grafico 7: Ratio de operaciones en TPV
banca electrénica en Espafa frente aretiradas de efectivo
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La pandemia, ha intensificado el cambio en las preferencias de los consumidores que ya estaba
teniendo lugar antes de 2020. La crisis del coronavirus, y muy especialmente al hilo de los
confinamientos mas “duros”, ha supuesto la entrada de nuevos consumidores tecnoldgicos no
tradicionales, lo que ha provocado que las entidades financieras reactiven, incluso adelanten los
procesos de transformacién tecnoldgica, ya no solo para competir con las nuevas entidades digitales
con estructuras de costes agiles, sino por el cambio de la propia demanda de sus clientes.

Segun el X Informe sobre Tendencias de Medios de Pago, realizado por Minsait Payments en
colaboracién con Afi, el 70% de los espafioles ha reducido el uso de efectivo en 2020, lo que ha
provocado una disminucion de las operaciones de retirada de efectivo de los cajeros en el territorio
espafiol del 31% en un solo afio hasta duplicar la ratio de operaciones realizadas en TPV frente a las
retiradas de efectivo. El coronavirus también ha impulsado la digitalizacion de los clientes bancarios,
estimandose que alrededor del 40% utiliza semanalmente la aplicacion mévil de su banco. Si
analizamos los datos aportados por Banco de Espafia acerca de los depésitos de banca electrénica,
los depdésitos online crecian en un solo afio mas de un 10% (aproximadamente 6.000 millones de
euros), situandose por encima del 4% del total de depdsitos del sistema.

En este sentido, las entidades que presenten actualmente los mencionados ROE objetivo al enfrentar
procesos de reestructuracion del modelo productivo estardn dando pasos significativos en mejoras de
competitividad frente a aquellas que los implanten para mejorar su rentabilidad.

Caixabank / Bankia: las cifras de su ajuste en el contexto hasta aqui analizado

Tras los andlisis anteriores, esté fuera de toda duda la necesidad de llevar a cabo ajustes da capacidad
en el sistema bancario espafiol —y europeo-, en términos de reduccion de costes y muy especialmente
de su estructura de red de oficinas, sin duda el principal componente de dichos costes y el que queda
mas obsoleto frente a los nuevos hébitos de los clientes.

En este punto, resulta interesante analizar el perfil temporal de reduccion de oficinas de las dos
entidades relacionadas en la fusion, tal y como se muestra en el Gréfico 8.

Se comprueba cémo la aceleracion de sus ajustes coincide con dos procesos de integracion realizados
por Caixabank (Banca Civica y Banco de Valencia). Tras los repuntes iniciales ocasionados por las
fusiones, la reduccion de la red de oficinas de la entidad experimentaba una importante aceleracion.
Tomando como ejemplo la integracion de Banca Civica en septiembre de 2012, esta supuso un
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incremento de la red de Caixabank en mas de 1.400 oficinas. A partir de dicha fecha, se registré una
progresiva reduccién de oficinas durante los dos afos siguientes, que se saldé con el cierre de 1.380
oficinas, el 93,2% del total de oficinas en las que se increment6 el censo total de la entidad, sin tener
en cuenta los otros dos procesos mas livianos de integracion como son el caso de Banco de Valencia
en 2013 y Barclays en 2015.

En el caso de Bankia, la integracién de BMN en diciembre de 2017, que llevé aparejado un incremento
de unas700 oficinas, se tradujo en una reestructuracion posterior algo mas lenta, habiendo cerrado en
dos afios un total de 156 oficinas, el 23% del incremento inicial, lo que se explicaria en gran medida
por la escasa redundancia territorial de la integracién. Sin embargo, la reduccién de capacidad en
Bankia habia sido mucho mas intensa entre 2011 y 2013, primero por la propia creacién de la entidad
fruto de la integracién de 7 cajas, y sobre todo por la condicionalidad asociada al “rescate” de 2012

Grafico 8: Evolucion de oficinas de Caixabank y Bankia (2011-2020)
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Fuente: Afi, Entidades.

Si extrapolamos esos comportamientos previos al analisis de la nueva operacion Caixabank/Bankia, la
estructuracion de la red descansaria en mayor medida en las zonas donde se registran mayores
duplicidades.

Utilizando como medida de concentracion territorial el ratio de oficinas por cada millén de habitantes en
cada provincia, distinguiendo las oficinas resultantes de CaixaBank (la nueva entidad), y comparando
ese volumen de oficinas con el maximo entre el nimero de oficinas que mantienen las dos principales
entidades del sector (Santander y BBVA) y las entidades mas territoriales (las antiguas Cajas de Ahorro
y las cooperativas de crédito), hemos estimado que 19 provincias de Espafia (entre las que se
encuentran las cuatro de Catalufia, Madrid, Murcia y Baleares), registrarian gran parte de los cierres
de oficinas, en la medida en que el nimero de oficinas resultantes de la entidad fusionada seria superior
al nimero maximo de oficinas que tienen el resto de entidades financieras de la regién. Con este
calculo, estimamos un nivel de redundancias entre 1.800 y 2.000 oficinas, rango que incluso supera al
anunciado por Caixabank (en torno a 1.530 oficinas).
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