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Rentabilidad y
coste de capital

: unmal ejer-
cicio paralos bancos. Expectativas
de normalizacion monetaria,
pausa en laregulacion de capital y
la continuidad de larecuperacion
econdmica suponen la condicion
necesaria para que siga el interés
delosinversores por el sector
financiero. Y esto yalo saben: los
mercados viven de expectativas,
tratando de anticipar el futuro con
lainformacion disponible.

Pero 3qué pasa con la condicion
suficiente? Los argumentos des-
critos, ceteris paribus, son contun-
dentes para defender unabuena
evolucion a corto plazo de las
acciones de losbancos. Y estoyade
por si es otro factor positivo que
considerar, al ajustar su valoracion
alibros y permitir con ello también
lareduccion del coste de capital.
Pero, amedioy largo plazo, segui-
mos valorando la existenciade
importantes retos que considerary
que al final convergen en una
cuestion de rentabilidad. Desde un
escenario de tipos de interés bajos
en términos historicos hastala
necesidad de adaptarse al cambio
de aproximacion digital que piden
los clientes. Ademas, en un entor-
no muy competitivo, que vamas
alla del propio sector y sometidos a
una ampliay exigente regulacion.
Incluidala creciente regulacion en
defensa del consumidor e inversor
que puede limitar la capacidad de
los bancos por asumir riesgo en sus
carteras.

No se inquieten: més tarde o mas
temprano encontraremos el equi-
librio. Por una razén muy sencilla:
laimportancia de los bancos para
lasociedad y parala economia. Son
imprescindibles, luego tienen que
ser rentables. Otra cosa es concre-
tar ahora el camino que deben
seguir para ese aumento esperado
delarentabilidad. Cada entidad
debe seguir su propio camino.
Aunque hade tenerla certeza
suficiente en términos, por ejem-
plo, de regulacion. Y de seguridad
juridica. |





