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1.1. Introduccion

Los diferentes fendmenos econdmicos que se han presentado y mas aun la
reciente crisis financiera del 2008 dejaron al descubierto las vulnerabilidades tanto del
mercado como del entorno econdmico actual; durante los ultimos afios, ya no podemos
hablar Unicamente de anomalias en el mercado ni de un comportamiento eficiente de
los mismos, sino que se vuelve necesario comenzar a analizar los demds factores que
afectan a los agentes econdmicos que interactian en el mismo.

En las Ultimas décadas, han sido cada vez mas los autores que rescatan que, no sélo
influyen los factores econémicos, sino también los factores personales en el proceso de
toma de decisiones de los inversionistas, de los directivos financieros y del consumidor
habitual, por lo que se vuelve obligatorio ahondar en el factor psicolégico y en el aspecto
del comportamiento de cada uno de ellos para tratar de obtener una comprensién mas
profunda de éstos.

La evolucién del mercado financiero ha sido la realidad de los ultimos afos, pero
también lo ha sido un desarrollo en el marco legal que rige al mercado, no sélo de Espana
sino el internacional, que ha tratado de ir a la par de la integracién de las nuevas
tecnologias en las actividades financieras cotidianas de las instituciones que conocemos.

En el presente proyecto, pretendemos realizar un analisis sobre los fundamentos y las
aplicaciones que tienen y han tenido a lo largo de la historia las finanzas conductuales,
asi como realizar un enlace entre el entendimiento del perfil particular de cada
inversionista que éstas le ofrecen, con la integracién de las nuevas tecnologias en las
operaciones y en el nuevo modelo de negocio de los bancos; cabe resaltar que los
bancos integran nuevas tecnologias para satisfacer nuevas necesidades de un mercado
cada vez mas interconectado, pero también lo hace como respuesta obligada a la nueva
revolucidn digital que hemos vivido durante la Ultima década.

1.2. Teorias financieras tradicionales

El mercado financiero es el espacio fisico o virtual donde se lleva a cabo la
negociacion de diferentes tipos de activos por medio de la interaccidn de los agentes
econdmicos en éste; ya sea por diferentes motivos o estrategias, tales como la
cobertura, maximizar la rentabilidad, entre otros, es claro que cada uno de los
participantes tiene sus propios motivos para entrar en el mercado. Como punto de
partida, Eugene Fama desarrollé durante la década de 1970 la teoria de los mercados
eficientes, en la cual se define que el mercado es un espacio eficiente porque refleja
toda la informacion disponible que resulte relevante para la negociacion de cada titulo.
Asimismo, en el mismo articulo que publicé se definen tres tipos de eficiencia que se
pueden encontrar en el mercado de acuerdo con la informacién disponible:



a) Eficiencia débil: aquella etapa donde los precios de los activos reflejan la
informacién pasada con base en las series histdricas de los mismos, por lo que
no es posible el desarrollo de ninguna técnica para tratar de predecir el
comportamiento futuro del mercado, ya que cualquier noticia estrictamente
aleatoria produciria un efecto impredecible y aleatorio sobre los precios de los
activos, haciendo del andlisis técnico una herramienta inutil para esta teoria.

b) Eficiencia Semi-fuerte: los precios también incorporan toda la informacion
publica, por lo que el analisis fundamental también resulta poco util ya que no
hay posibilidad de obtener rentabilidades superiores a los del mercado, a no ser
que se disponga de informacién privilegiada.

c) Eficiencia fuerte: supone que el precio de un activo es el reflejo conjunto de toda
la informacién existente, publica y privada, sobre éste, y que es imposible
especular sobre el mercado para obtener una rentabilidad superior.

Es importante resaltar que en adicidn a los tres tipos de eficiencia, para que el mercado
sea eficiente debe cumplirse la ausencia de costes de transaccidn, la ausencia de costes
de la informacion para los agentes que interactuan en el mercado y la uniformidad en
que éstos interpretan la informacidn que reciben, y aunque es claro que no es usual que
estas condiciones se den en los mercados (porque son fuentes de ineficiencia en lugar
de eficiencia), son suficientes para asumir que el mercado se comporta como tal.

Ademas, también se ha hablado de la teoria del camino aleatorio, otra aproximacion
gue surge como propuesta para la explicacion del precio de una accion; de manera
inicial, existen dos teorias sobre la estimacién del precio de un activo en el mercado, o
de la forma de analizarlo:

1. Analisis técnico: es el método de graficos, que se encarga de analizar el
comportamiento de un activo de manera histérica, y utilizar ese
comportamiento pasado para tratar de predecir una posible tendencia y el
comportamiento futuro del mismo.

2. Anadlisis fundamental: un anadlisis a profundidad realizado sobre los factores
cualitativos de la empresa que emite el titulo; es decir, es un analisis sobre la
informacién econdmica y financiera de la compaiiia, los informes peridédicos que
ésta emite y a partir de expectativas, estimar el valor intrinseco (el precio) de un
activo.

Con base en estos dos métodos llegamos al camino aleatorio; esta misma considera que
se cumple la hipétesis de los mercados eficientes, es decir, que el precio que nosotros
observamos en el mercado para la accion refleja toda la informacion disponible, y que
la Unica fuente de discrepancias entre la expectativa y el valor real de una accidn es la
incertidumbre sobre el futuro, aunque este seguirda en todo momento un
comportamiento aleatorio alrededor de su valor intrinseco.



1.3. Behavioral Finance, Definicion

Ahora bien, las finanzas del comportamiento (Behavioral Finance), son definidas
como la rama de las finanzas que estudia el comportamiento de los agentes financieros
en el mercado, como resultado de los factores emocionales que afectan, sesgan o
influyen en sus decisiones. A diferencia de la teoria de los mercados eficientes, las
finanzas del comportamiento aceptan que ademas de la informacion interiorizada por
parte de cada agente, existen caracteristicas de tipo sentimental y sesgos emocionales
gue pueden alterar la manera en que los agentes valoran e interiorizan la informacién
del mercado, estableciendo que los inversores no son completamente racionales, como
se asumia antes.

Veamos algunos ejemplos:

- Elexceso de confianza de un inversor le puede llevar a sobreestimar su habilidad
para predecir o valorar un activo, o infravalorar los riesgos de una determinada
situacion.

- Un inversor puede preferir lo “malo conocido que lo bueno por conocer”, no
queriendo salir de su zona de confort (de lo conocido) para considerar otras

opciones de inversion.

- Carencia de autocontrol a la hora de decidir ahorrar o invertir a largo plazo en
vez de consumir o invertir en productos mas liquidos. Menos del 30% de los
espanoles ahorra de manera habitual para su jubilacién.

En otras palabras, Behavioral Finance es la alternativa que trata de explicar cémo los
sentimientos, la irracionalidad y el factor humano (creencias y formas de actualizar la
informacién recibida) de cada agente del mercado influye y se presenta en los efectos
sobre éste. Bajo un enfoque mas psicoldgico, las finanzas del comportamiento tratan de
entender:

a) Los sesgos mas importantes de los agentes econédmicos en el mercado, y las
ineficiencias causadas por la exageracion o infravaloracién de la informacién el
mercado, asi como un acercamiento mas real sobre la informacién asimétrica.

b) El efecto de este sesgo emocional sobre el comportamiento del mercado y el
precio de los activos, como hipdtesis alternativa a los mercados eficientes.

Entre los fendmenos “irracionales” o factores que afectan las decisiones de los agentes
econdmicos en el mercado financiero, se crean nuevas definiciones en la rama de
Behavioral Finance, algunos de ellos son:

a) Representatividad: cuando se estudia la probabilidad de cierto suceso 1 dentro
del conjunto 2 ocurra, se tiende a otorgar mayor probabilidad de ocurrencia
mientras mas se parezcan ambos sucesos.

b) Anclaje: de acuerdo con la informaciéon que algun agente tenga de manera
anticipada sobre una cuestion que debe resolver, éste asignara mucha relevancia
a dicha informacién si es que ésta se relaciona de alguna manera con el
problema, incluso si esta relacién sdlo es aleatoria o una casualidad



c)

d)

Disponibilidad: cuando un individuo da una probabilidad alta de que un suceso
ocurra si es que este ha tenido alguna incidencia reciente, lo que lo hace asignar
una mayor probabilidad a que ocurra el mismo.

Exceso de confianza: aunque tener confianza en el mercado y el
comportamiento de un activo usualmente es algo positivo, esto suele sesgar el
rango que contempla el agente para las respuestas a un problema, y finalmente
lo llevan a cometer errores.

Ademas, asi como la teoria de los mercados eficientes, las finanzas del comportamiento
también han estado desarrollandose con las aportaciones de académicos y estudios
adicionales, contando con estudios fundamentales que sirven como base para esta
ciencia:

a)

b)

d)

Teoria de las perspectivas (Prospect Theory): desarrollada por Kahneman y
Tversky en 1979, la cual detalla que la percepcién que cada agente individual
tiene sobre las posibles ganancias y/o pérdidas de una inversion esta ligada a un
punto de referencia que es muy sensible sobre los rendimientos negativos, es
decir, que cada inversionista experimenta las pérdidas de una manera mads
intensa que las ganancias, lo que modifica las decisiones que cada agente toma
en funcion de qué tan probable es que se presenten pérdidas de menor, media
0 mayor escala.

Limites al arbitraje: a diferencia de un mercado eficiente donde los
inversionistas aprovechan las desviaciones del mercado y al realizar arbitraje
corrigen estas divergencias sin asumir costes y sin riesgo, en las finanzas del
comportamiento se argumenta que usualmente estas estrategias llevan consigo
varios costes involucrados, ademdas que es dificil encontrar activos que sean
perfectos sustitutos entre si; ademas, las restricciones legales, el coste de la
informacién y barreras legales imponen limites para que el precio de los activos
realmente refleje toda la informacién disponible o que las desviaciones del
mercado se corrijan rapidamente.

Sesgo emocional: las finanzas del comportamiento se guian mas por los
comportamientos psicolégicos de los inversionistas, que pueden ser como el
exceso de confianza, la “aversidn al remordimiento”, qué tan “identificado” se
sienta uno con un activo en especial, entre otros.

Sesgos cognitivos: exceso de confianza, aferrarse a informacién anterior sin
confiar en la informacion reciente (conservacion), valorar Unicamente la
informacién positiva (confirmacién) y la ilusiéon de control como el factor
cognitivo y/o personal de cada agente (o director financiero) como determinante
principal de las decisiones.

La aplicacion del Behavioral Finance es un fendmeno relativamente nuevo. Es claro que
son muchos factores los que determinan el nuevo modelo de decisiones financieras, sin
embargo, queda pendiente unificar un nucleo tedrico que sirva como base (ademas de
los estudios empiricos y recientes) para dotar al mercado de una teoria sélida que en



conjunto con las anteriores expliquen de una manera mds correcta al mercado y su
comportamiento.

Si bien las tecnologias han ido desarrollando y perfeccionando diversos métodos de
recopilacion y analisis de datos, se trata de una rama poco desarrollada por el momento.
Existen pocos estudios, material académico y ejemplos practicos reales que profundicen
en esta materia, especialmente en el ambito de la aplicacion al sector bancario.

No obstante, estamos convencidos que esta metodologia va a ir cobrando fuerza en los
proximos afos y su importancia se va a acrecentar exponencialmente, una vez se
demuestren los efectos positivos de estos modelos. El principal punto fuerte en la
aplicacion practica de las finanzas conductuales es el hecho de hacer visibles los sesgos
gue cometemos en la toma de decisiones y asi ayudarnos a evitar los errores comunes
gue afectan negativamente a la rentabilidad de las inversiones.

A continuacidn, profundizaremos en las causas que nos han llevado al planteamiento y
utilizacidon de las Finanzas del Comportamiento, asi como los efectos y futuro que
estamos seguros que posee.

1.4. Ejemplos y aplicaciones de las finanzas del comportamiento

Han existido distintos sucesos donde se pueden aplicar las teorias de las finanzas
del comportamiento y proveer una explicacién de por qué el mercado ha ocurrido de
tal modo; para este apartado, mencionamos algunos ejemplos:

1. Burbujas especulativas: como su nombre lo indica, son aquellos fendmenos
econémicos donde predomina la especulacidn con los activos, por cambios tanto
en la oferta como en la demanda de estos, y los cuales estan ligados con
cualquier motivacion o acontecimiento que influya en los agentes para actuar de
cierto modo con algun activo. Principalmente el mercado pierde su eficiencia y
el valor de mercado del activo deja de ser el mismo que su valor real o intrinseco,
lo que causa un aumento excesivo del niumero de compradores/vendedores del
mercado y cuando estos creen que el activo ha llegado a su precio limite, se
rompe la tendencia del mercado y ocurre el crash o la caida del activo,
usualmente ocasionando pérdidas importantes en el mercado. El fenédmeno de
una burbuja sigue diferentes etapas, pero esto no es objeto de este trabajo, por
lo que no ahondaremos en ello, aunque la parte mas importante y que se
relaciona con el tema principal es que siempre existe el factor de la “euforia” o
el sobre optimismo del mercado para cierto activo y eso causa tanto decisiones
sesgadas como operaciones erréneas en torno a la mala interpretacién de la
informacién y al sesgo emocional de cada uno de los agentes.

2. Fiebre de activos: otro ejemplo es el de los paises bajos con la llamada “fiebre de
los tulipanes”, donde la especulacidén con un activo para satisfacer una demanda
motivada solo por factores emocionales llevd al mercado a introducir los futuros




financieros y a su vez ocasion6 pérdidas importantes para una gran parte de la
poblacion, y un desajuste en el comercio del pais.

3. Burbujas inmobiliarias: el mismo fendmeno ocurrié recientemente con Espaiia,
donde el mercado inmobiliario se vio afectado por un incremento importante en
la demanda de las viviendas porque eran considerados “métodos seguros de
inversion”, y hacia que cada agente buscara plusvalias econdmicas con la
especulacion de estos activos, lo que llevé a un aumento del precio de la vivienda
importante y la aparicién un riesgo econdmico por la negociacidon excesiva de
hipotecas morosas en la poblacidn; aunque éste suceso no es exclusivo de
Espafia, puesto que son muchos los paises que también se vieron afectados por
el fendmeno inmobiliario en los afios recientes.

4. Efecto enero: una anomalia en el mercado que ocasiona que la rentabilidad de
las inversiones realizadas en enero sea usualmente mayor al resto de los meses
del afio. Ya sea por el esquema de tributacidn y estimulos fiscales de cada pais o
diciembre la fecha en que las empresas publican sus informes anuales, o incluso
que enero sea el “punto de inicio” para los planes de inversidon de cada agente
en el mercado que a la vez permite realizar correcciones a lo largo del afo, son
varios los estudios que tratan de explicar el comportamiento de los agentes en
este periodo para explicar este fenémeno.

5. Efecto Lunes: ese fendmeno usual en el mercado en que el lunes (o el primer dia
laboral de la semana) suele tener rentabilidades menores o incluso negativas con
referencia al viernes de la semana anterior. Para este caso se ha mencionado que
durante el fin de semana los accionistas revisan sus inversiones y replantean sus
estrategias, o el cierre de posiciones durante la tarde de los viernes por la falta
de control que el inversionista tenga en sus activos durante el fin de semana.

6. El efecto del Super Bowl: Al ser el evento deportivo mas popular de los Estados
Unidos (donde también se concentra el mercado financiero mas importante), se
cree que también tiene efecto en el mercado de acuerdo con el resultado, si es
gue este es a favor de un equipo de la “antigua” NFL o alguno que era
perteneciente a la AFL. Aunque no existen pruebas sobre qué tan posible es que
este factor afecte al mercado, aqui se involucran el sesgo emocional y el
comportamiento irracional del agente sobre si se va o no a cumplir este
fenédmeno, lo que lo lleva a actuar en el mercado de acuerdo con lo que espera
que ocurra (Anclaje y/o representatividad).

1.5. Finanzas conductuales y la crisis del 2008

Cuando nos referimos a sesgos para tomar decisiones o a factores personales
para llevar a cabo operaciones financieras, incluso cuando estas no estan respaldadas
por argumentos concretos sino por meras corazonadas, no podemos dejar de mencionar
la crisis financiera mas reciente ocurrida en el afio 2008.

Muchos ya conocemos la mayoria de los factores que contribuyeron a la burbuja
inmobiliaria: los tipos de interés bajos, las famosas hipotecas “subprime” y el exceso de



confianza de los bancos sobre un aprovechamiento de la elevacion de los precios de la
vivienda que sanara todos los problemas crediticios del mercado, sin mencionar la
titulizacion, el proceso que permitia a las instituciones el transformar varias de estas
hipotecas para transferir el riesgo a diferentes postores que adquirieran estos nuevos
titulos.

Por mencionar algunos ejemplos, es claro que antes y durante la crisis, no sélo los
inversionistas y las instituciones financieras, sino también las propias autoridades
sufrieron de sesgos emocionales al momento de tomar sus decisiones:

1. Efecto “halo”: o el sesgo que existe al extrapolar el prestigio que tenga una
autoridad sobre las decisiones que toma, incluso si en realidad son errdneas,
como sucedid con la politica expansiva de Alan Greenspan durante su periodo
como jefe de la Reserva Federal, aunque en materia de regulaciéon de derivados
no habia mucha experiencia realmente.

2. Insensibilidad a la predictibilidad: asi como ocurre cuando se observan los
primeros indicios y niveles de negociacién de una burbuja econdmica, la
insensibilidad de los agentes financieros y las instituciones ante la evidencia de
una burbuja especulativa (como ocurrié con la crisis del 2008).

3. |llusion de Aptitud: Lo que ocurre cuando un agente financiero sobre estima su
capacidad como inversionista cuando se basa en algun resultado positivo que
haya tenido anteriormente.

4. |llusién o falacia de la planificacidn: la creencia errénea de que una cadena larga
de operaciones y procesos intermedios sirven para mitigar y diluir el riesgo
asociado con la negociacion de ciertos activos, tal y como sucedid con el proceso
de la titulizacién de activos téxicos e hipotecas subprime durante la crisis del
2008.

5. Ajuste insuficiente: El efecto de “anclaje” que se produce cuando el mercado no
corrige la calificacion crediticia que se le otorgan a ciertos activos por parte de
las agencias calificadoras, produciendo que se ignoren los factores de riesgo de
estos mismos.

Es importante que mientras mas se conozca sobre la irracionalidad de los agentes
econdmicos y mayor conocimiento se tenga sobre las pautas del comportamiento de
cada uno de éstos, sera mas facil evitar tomar decisiones erréneas; esta rama de las
finanzas trata de explicar los diferentes fendmenos anteriormente mencionados y a
futuro, poder establecer un punto para poder entender de mejor manera y aprovechar
estos mismos sucesos para evitar que ocurran las mismas consecuencias que suceden
con la especulacién de activos



“Banking is just bits and bytes” (John Reed).

Con un mayor énfasis en entender las necesidades del cliente mientras se
cumplen las constantes transformaciones del marco normativo al que estan sujetos los
bancos, las finanzas conductuales estan introduciéndose de manera cada vez mas
profunda hacia los servicios que proveen los bancos y hacia los estandares con los que
operan. Al mismo tiempo, la mayor parte de los esfuerzos de los bancos al transformar
sus servicios van dirigidos a encontrar nuevas herramientas que permitan una mayor
comprension de sus clientes, las razones y motivo de sus decisiones y el entendimiento
de como ellos gastan y administran sus recursos.

Ahora, cuando mencionamos nuevas herramientas, es obligatorio crear el enlace con las
nuevas tecnologias y la revolucion digital que estd viviendo el sector financiero
actualmente; el pensamiento que impera en la actuacion de los bancos es el de
“renovarse o morir”, por lo que el nuevo rumbo se ha vuelto o desarrollar cada uno sus
propias herramientas tecnoldgicas para la comprensiéon de su base de clientes, o la de
adquirir a nuevas instituciones emergentes que se especializan directamente en estas
mismas herramientas.

Una empresa fintech es aquella institucién financiera que opera de manera casi
completamente digital, con apenas unos puntos de atencién cara a cara para atender
sucesos extraordinarios en la gestién de sus clientes; con la transformacién del perfil
tradicional del cliente bancario, la rapida adopcidn de las tecnologias méviles y la nueva
atencién a diferentes factores para definir qué tan bueno es un modelo de atencién
bancaria, estos nuevos bancos apuestan a utilizar la inteligencia artificial y enormes
bases de datos para, junto con herramientas estadisticas y programas de prediccién de
escenarios y resolucidon de algoritmos, poder responder a estas necesidades de la
manera mas adecuada.

Big Data, APIs, paginas web son solo algunas de las herramientas que los bancos estan
empleando hoy en dia, y la interaccion mas basica con la banca en linea de cualquier
institucion puede significar el origen de la ventaja competitiva para cualquier banco en
la actualidad, e incluso este es uno de los factores que ha ocasionado la nueva revolucién
digital que tiene la industria bancaria.

La digitalizacién estd cambiando el mundo financiero. La masificacién en el uso de
internet, asi como de los teléfonos méviles ha cambiado el tablero de juego y ha
aumentado el mercado potencial a todo el planeta. Desde el sector retail al de la banca,
cualquier aspecto de nuestra vida esta siendo recogido de alguna manera y traducido
en “Data”, considerada “the new oil”.

El sector bancario, como otras industrias, estd inmerso en un proceso de transformacion
tecnolégica. Cada vez se hace mas evidente la necesidad de adaptarse a una nueva



forma de pensar. Este cambio se ve reflejado tanto en la nueva competencia, como a las
nuevas necesidades de los clientes existentes y los nuevos clientes (clientes digitales).
En un sector tradicional, caracterizado por la burocracia, el papeleo, y la presencia fisica
para realizar cualquier tipo de actividad, las nuevas necesidades del mercado son, entre
otras: simplicidad, inmediatez, Omnicanalidad o creacién de valor.

Si bien el sector esta desarrollando un gran esfuerzo para transformarse a esta nueva
realidad, sus estrategias deberan adaptarse a la nueva demanda. Existen dos fuerzas
principales que dirigen estos cambios (“BBVA Research. Innovacién financiera en la era
digital”):

1.

La tecnologia y los datos: el desarrollo de las nuevas tecnologias estd suponiendo

un cambio radical de concepcién y de manejo de datos. Cada vez existen mejores
medios para recopilar y analizar datos, con el fin de ofrecer un servicio completo al
cliente. Estos “facilitadores” se pueden agrupar en la siguiente estructura:

a. Interconectividad / Tecnologia Movil.

b. Internet de las cosas (Big Data).

c. Automatizacioén / Inteligencia artificial.

d. Infraestructuras tecnoldgicas: Cloud y Blockchain.

Cambio en las necesidades de los clientes: la clave reside en la confianza. Sin

confianza no hay datos, sin datos no hay creacién de valor, y sin creacién de valor no
hay oportunidades para la gente. Principales necesidades:

Experiencia digital: estamos pasando del cliente tradicional a un cliente digital,
el cual espera ayuda proactiva y personalizada en su gestién financiera. El
componente relacional sigue siendo importante pero ya no es trascendental. La
figura del gestor pasa a un segundo plano. Actualmente, el 92% de los clientes
bancarios es usuario habitual de Internet, conectdndose principalmente desde
su domicilio. En dicho acceso, destaca el peso creciente de Smartphones (85,3%
de los clientes tiene uno) y de las Tablets (47,2%).

De pagar en efectivo a pagar por internet: aunque el uso de tarjetas de crédito
es anterior a la banca online, la elevada raigambre del efectivo propiciaba que la
tarjeta fuera utilizada esencialmente como instrumento de retirada de dinero.
Con la digitalizacién, la tarjeta ha pasado a ocupar un papel mucho mas
protagonista, siendo utilizada para realizar la mayor parte de las transacciones.

Permanentemente conectados: De considerar la banca online como poco segura
a ser esencial. Los usuarios buscan experiencias para todas las necesidades
bancarias. Si bien la falta de seguridad es el principal miedo de la banca online,
cada vez se confia mas en las herramientas e instrumentos facilitados. En
entidades como ING, mas del 90% de sus clientes utilizan su cuenta digital como
principal medio operacional.



Beneficios y riesgos de la transformacién de los servicios financieros
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Mientras que el uso del mévil no eliminard otros medios alternativos como la web,
presencia fisica o contacto personal, existe una clara tendencia mundial a la utilizacién
de este medio para practicamente cualquier transaccion. La incapacidad para adaptarse
al cambio supondrd un riesgo transversal para la supervivencia de las entidades
bancarias.

Desde un punto de vista mas genérico, laimplantacion de los servicios de pago comienza
a hacerse patente, el 38% de la poblacidn seiialan utilizar al menos alguno de estos
medios no bancarios. Aunque el 70% de los encuestados tiene cuenta de Facebook y el
28% de Twitter, los usuarios prefieren el correo electrénico como el medio para
comunicarse o expresarle las quejas a su banco.

Las estimaciones parecen indicar un salto en las actividades financieras desarrolladas
online. De un uso orientado a cuestiones informativas y de consulta parece darse un
salto a actividades online destinadas al pago de facturas y a la realizacién de
transacciones. Asi en 2020, el 54% de los espaioles pagard sus facturas online en el
ordenador y el 64,8% realizard transferencias bancarias.

Funcionales

Sociales Consultivas

» Chatear/mensajes - Leer noticias » Consultar el tiempo » Utilidades
+ Correo Electronico = Escuchar musica » Clicar en publicidad = Banca y finanzas
« Redes Sociales = Juegos » Web de una marca = Moda
» Llamadas por - Consultar deportes concreta » Atencion al
WhatsApp « Contenidos de TV / . Tgemas de salud o cliente/que me
- Comentar/interactuar Videos bienestar contacten
lo que veoen TV - Blogs » Guias, viajes y « Comida rapida
transportes = Comprar productos /
» Restaurantes y canjear cupones
alimentacion
Uso mas diario Uso mias seranal o mensual
93%
|:| Adiario 22?:; 39% 4%
Adiario A diario
98%
Semanal gza?;. 78% 82%
Semanal Semanal
99%
Mensual 94% 93% 94%

Mensual

Mensual

Mensual




De nuevo, el mévil apunta a superar al ordenador como medio para realizar actividades
de consulta de saldos y de otra informacidn bancaria. En lo que respecta a la realizacion
de transferencias o pago de facturas el uso del movil también mejora, pero aun sera
reducido en relacién al uso del ordenador (64,8% y 53,9% para el ordenador respecto a
un 39,7% y 29,9% para el movil, respectivamente).

Todo este cambio digital supone una mayor necesidad de las entidades de invertir en
servicios e infraestructuras tecnoldgicas, pero también una mayor posibilidad de reducir
costes como la reduccién de sucursales, orientacién del papel del empleado de banca
comercial, reduccién de puestos obsoletos...
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Tras la ultima crisis econdmica del 2008, el sector financiero espafiol sufrié cambios
importantes en cuanto a su funcionamiento, su estructuray la regulacion, lo que resulté
en una nueva configuracion competitiva y nuevas perspectivas sobre el contexto
econdmico. Uno de los principales cambios que ha tenido es la adaptacién de las nuevas
tecnologias maviles en el uso de sus servicios, ademas de la redefinicién del modelo de
negocio y el acercamiento que tienen las entidades bancarias hacia sus clientes; a
diferente ritmo y forma, pero las entidades financieras estan integrando una nueva
propuesta de valor en su estructura.

Principalmente, la oferta digital actual estd fundamentada en tres pilares:

a) Organizacién y soluciones: el grado de necesidad que tienen las entidades
financieras para transformarse, asi como el desarrollo de una cultura digital, su
organizacioén y la definicién de un nuevo modelo de negocio que sea efectivo
ante este nuevo entorno digital.

b) Experiencia del cliente: los canales digitales, el acercamiento y el conocimiento
sobre el comportamiento del cliente que le permita a las entidades financieras
la captacion y retencidn de clientes con base en la mejor experiencia posible.

c) Nuevas soluciones tecnoldgicas: la infraestructura digital, bases de datos y los
canales por los cuales se canalicen las operaciones bancarias, a fin de adaptarse
a las nuevas tendencias de mercado y adoptar un marco operativo mas agil y con
mayor capacidad de respuesta.

Ahora bien, con una nueva estrategia también viene una nueva oferta hacia el mercado,
para marcar esta transformacién del entorno financiero espafiol.

Es necesario que las entidades bancarias transformen su gama de servicios e incluso
incorporen nuevos con tal de aprovechar la transformacién del sector.

La transformacion de los servicios bancarios comprende la inclusién de nuevos canales
y servicios, tales como:

- Banca digital, una plataforma para que los clientes gestionen sus cuentas de
manera autonoma

- Aplicaciéon movil, para la gestidn oportuna de la cuenta de cada particular

- Banca a distancia

- Pagos online y otros métodos alternativos, basados en la movilidad y practicidad
(por ejemplo, el movil).



Cabe resaltar que la mayoria de los servicios Influencia Fintech en procesos
que se ofrecen forman parte de las soluciones bancarios tradicionales

que comprenden venta de productos,
autoservicio, gestion de cuentas y/o pagos,
puesto que el servicio de asesoramiento y la
gestion de las relaciones con los clientes
siguen siendo manejados por medio de los
canales tradicionales y ahora con el desarrollo
de perfiles en las principales redes sociales.

De acuerdo con datos obtenidos, el impacto S
de la nueva cultura digital no sélo estd .[;?:rl'ilogrfgaffeii‘fq*ici"cga'mef“=
reflejada en el nuevo paradigma de la

industria bancaria, sino que se han recabado
datos sobre el compromiso con esta
transformacion digital por parte de las
entidades, obteniendo las  siguientes
conclusiones:

® Servicios ofrecidos por otros sectores
y aplicables en el sector financiero

@ Servicios no existentes anteriormente

arclas. 005 y Asociacicn

- Porlomenos el 60% de las entidades bancarias (de una muestra de 16 entidades)
estan dirigiendo sus esfuerzos hacia la creacién de una nueva cultura digital, la
transformacién de los canales de aproximacion hacia el cliente y adoptar nuevos
canales digitales.

- Un nuevo modelo de negocio, la automatizacion de los procesos internos y el
desarrollo/adopcién de nuevas tecnologias es parte de la “agenda digital” de por
lo menos el 60% de las entidades.

- Aproximadamente el 70% de las entidades han incorporado los servicios
tradicionales (cuenta corriente, tarjeta de crédito, préstamos, inversiones,
seguros y pensiones) a los canales digitales como nueva propuesta de valor.

- Todas cuentan con canales alternativos (banca movil, banca electrdnica, call
center, etc.) como parte de su oferta.

En definitiva, para la creacidn conjunta de valor para los cuatro stakeholders principales:
accionistas, clientes, empleados y sociedad, la entidad tiene que responder con las
capacidades y tecnologias requeridas, de forma efectiva y competente, a las cuatro
areas siguientes (Servicios Financieros Indra, 2016):

a. Ser mas rapida y mas precisa en la evaluacion y gestién del riesgo.

b. Ser el referente en temas de seguridad de la informacién o de
proteccion de datos, en la identificacion digital de clientes o no
clientes.

c. Serla mejor en la inteligencia de datos masivos y en la competitiva,
generadora de valor para terceros.

d. En consecuencia, ser la mejor ofreciendo productos bancarios y
prestando servicios financieros de alto valor afiadido al cliente de Ia
era digital, como evolucién natural de la actividad bancaria actual.



De esta forma, se supera la vision parcial y simple del anélisis econdmico del siglo pasado
por la que la "proposiciéon de creacién de valor" de aquella, atendia basicamente al
interés del accionista. Este nuevo planteamiento es mds acorde a la realidad de la
economia actual y de sus organizaciones, caracterizadas por la complejidad de su
estructura y comportamiento econdmico, y consideradas como "sistemas complejos
adaptativos" en su actuacion (Salmador y Bueno, 2005; Bueno, et al., 2006; Bueno y
Morcillo, 2016).



Con una nueva propuesta digital y el estimulo a la competencia que ha facilitado la
transformacién digital, también aparece un nuevo tipo de consumidor, el cual ya no esta
sujeto a lo que fue la propuesta tradicional de las entidades financieras. Este nuevo
enfoque esta dirigido en mayor parte hacia la personalizacién de los servicios, la
capacidad de respuesta rdpida y un servicio que sea mas auténomo y con el minimo
esfuerzo; con esta nueva definicidn y estos nuevos objetivos, el cliente ya no se vuelve
solo una influencia para los productos y servicios de un banco, sino un pilar sobre el que
giran las decisiones de las entidades financieras. Aunque esta adopcién también estd
avanzando a diferentes ritmos de acuerdo con los diferentes segmentos de la poblacién,
de acuerdo con datos del 2016, de una muestra representativa de la poblacion:

- Aproximadamente el 20% de la muestra no cuenta con un servicio en linea para
la gestion de sus cuentas bancarias

- El'13,7% posee alguna cuenta bancaria que es exclusivamente en linea

- Mas del 25% estd familiarizado con algun tipo de servicio financiero, aunque no
sea bancario (por ejemplo, pagos en linea).

Un factor importante es el grado de penetracidon que tienen los nuevos servicios
digitales y la percepcidén que tienen los clientes sobre estos nuevos productos; segln
datos del Observatorio de la digitalizacion financiera, al menos el 87% de los espafioles
estd consciente de que su banco ha incorporado nuevas tecnologias y nuevos productos
a los tradicionales, siendo las mas populares las aplicaciones moviles, los pagos con el
movil y la plataforma de banca en linea, ademas de las mejoras en los cajeros y la
facilidad de pagos en linea. Ademas, se han reunido resultados significativos sobre la
satisfaccion de los clientes (en general una media de 7,32/10) con el nuevo modelo de
negocio y la oferta de productos que tiene cada una de las entidades.

Ahora bien, sobre el uso de las plataformas digitales:

- Las principales actividades financieras realizadas por medio de internet son la
consulta de saldos y movimientos (68,2%), la recepcién de comunicaciones de
sus bancos online (51,4%) y la realizacién de transferencias bancarias (50,9%).

- Una tendencia creciente hacia la banca en linea como un método seguro de
pagos y gestion (aproximadamente el 58%)

- EI 67,8% de los encuestados consideran facil o muy facil el uso de la banca en
linea y la aplicacion mévil como medio de gestién de cuentas.

El entendimiento de estos segmentos poblacionales, lo que buscan de los servicios
financieros y los determinantes de su nivel de satisfaccién son pieza clave del nuevo
modelo de negocio bancario, y este sélo se puede dar con el entendimiento de la



informacién del mercado, la incorporacion del big data y su uso efectivo; en pocas
palabras, es el desarrollo de un sistema que permita identificar patrones de
comportamiento, con base en los datos sobre uso de los productos y servicios de un
banco, para entender de una manera mds concreta la toma de decisiones de los clientes
de un banco en sus operaciones. Existen varias metodologias, pero la que podria traer
mayores beneficios es el uso de un modelo econométrico, a manera que pueda facilitar:

- La distincién de las caracteristicas que explican una decisidn por parte de los
clientes (facilidad de uso, coste, seguridad)

- En qué medida estas caracteristicas favorecen o afectan el uso de un servicio
financiero

- Los factores determinantes de una decisién y como cada factor impacta en ésta.

Sobre estos métodos de entendimiento, se establece una estrategia que permita
realizar predicciones sobre estas decisiones: el random forest; significa el uso de arboles
de decisidn/clasificacion para secuenciar una toma de decisiones que sigan un orden
légico, para extraer las secuencias mds comunes y observar las variables que se repiten
con mas frecuencia, y asi poder dirigir los esfuerzos de las entidades financieras hacia
esas variables y poder distinguir la influencia que éstas tienen sobre los usuarios.

Reponer la reputacidon que generd la industria bancaria durante la crisis financiera
es uno de los principales retos de la nueva industria digital, lo que implica mayores
esfuerzos de los bancos sobre mantener un régimen de comunicacién clara,
transparente y un marco de trabajo de servicio para proveer a los usuarios de los
servicios financieros de una guia bien estructurada sobre los servicios que se ofrecen.
Ahora, el factor de diferenciaciéon de un banco sera el trato eficiente y personalizado
para comunicar la confianza y la seguridad que el cliente demanda para el sector.



Si bien la digitalizacion no es un fendmeno reciente (tiene mas de 30 afos), la
democratizacidn del acceso a la informacién y su uso masivo es lo que ha determinado
su reciente importancia. Esta generalizacién del uso es la realizacion de una idea e
inversion de largo plazo.

Para ello, nos basaremos en la teoria “destruccion creadora” de Joseph Shumpeter
(1942): “una economia de mercado se revitalizara sin cesar desde dentro desarbolando
empresas viejas y fallidas para luego redistribuir los recursos hacia otras nuevas y mas
productivas. El factor que genera este proceso es un evento politico o tecnolégico, que
remueve el orden establecido; es decir, una turbulencia que cambia el paradigma
establecido y lo sustituye por otro nuevo. Esta innovacién arrincona a las empresas que
no son capaces de adaptarse a los nuevos cambios”.

La turbulencia que podemos considerar que ha revolucionado el Sector Bancario en la
ultima década es la aparicion y explosion del uso del Smartphone. Mediante la
utilizacidon de este nuevo instrumento, la percepcion y las necesidades del cliente han
cambiado radicalmente. Ahora Mahoma no quiere ir a la montafia, sino que espera que
ésta venga a él. Ya no siente la necesidad de acudir a la sucursal para cualquier
transaccién o movimiento bancario, sino que exige que estos servicios puedan ser
realizados desde cualquier punto, a través de su teléfono mdvil, de forma sencilla,
inmediata y segura.

Esta turbulencia, ademads, se ha visto acelerada tras el estallido de la Crisis en el afio
2008, fecha en la que se inicié en Espaia un proceso de transformacidn, restructuracién
y consolidacién del sistema financiero. Aunque gran parte del cambio ya se ha
producido, la banca espanola sigue inmersa en un proceso de reestructuracion vy
reduccion del sobredimensionamiento de su red de distribucion.

Distribucion provincial de oficinas a diciembre de 2008 vs 2016
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ASi ERA EL SECTOR EN 2007
Activos en millones de euros

Santander

912.915
=

BBVA & mssssn 502,204

CaixaBank o mes= 248.496
Caja Madrid o == 158.855
Banco Popular @ = 107.169
Bancaja @ = 99.585
Banco Sabadell & = 76.776
CAM o = 72871
Caixa Catalunya o = 68.201
Bankinter @« = 49.649
Caixa Galicia ® » 47.726
Ibercaja @ » 43.010
Unicaja » 1 32.845
Barclays o 1 32.094
BBK @ 1 29.099
CaixaNova @ 1 27.508
® 1 26.608
Pastor ® 1 25.326
CCM @ 1 24548
Caja Espafia @ 1 22.377
Caixa Penedés o 1 21.604
Caja Murcia @ 1 21.290
Kutxa ® :+ 20.835
Banco de Valencia @ 1 19.633
Caja Duero o 1 19.259
ING @+ 19.000
CajaSur o1 18.652
DeutscheBank ® 1 17.276
Caja Navarra o 1 15431
CajaAstur o 1 14.654
Caja Granada » 1 13.639
Caixa Sabadell » : 13.548
SaNostra o 1 12.256
Banca March & 1 12.011
e 1 11.877
Caja Burgos @ 1 11.562

Cajasol

Caja Canarias

Caixa Terrasa » 1 11.239
Caja Inmaculada « 1 10.079
Guipuzcoano @ 1 9.916
Caja Cantabria @ | 9.703
Caixa Tarragona @ 1 8.908
Caja Insular Canarias @« 1 8.566
Caixa Laietana » 1 8.903

Caja Vital » 1 8.077

Caixa Girona 1 7.619
Caja Extremadura « ' 6.629

Caixa Manresa ® | 6.065

Caja Segovia @' 5.761
CajaAvila

CATALUNYA CAIXA
Caixa Catalunya 68.201
Caixa Tarragona  8.908
Caixa Manresa 6.065
BANCA CIVICA

Caja Canarias 11.877
Caja Burgos 11.562
Caja Navarra 15.431
Cajasol 26.608
Caja Guadalajara  1.381

u BANKIA

Caja Madrid 158.855
Bancaja 99.585
Cajal. Canarias  8.568
Caixa Laietana 8.903

5.652

Caja Circulo ® 1 4.973
Caja Badajoz 1 4.064
Banco Gallego o ' 3.969

CitiBank o
Caja Rigja »
Caixa Manlleu «

Caja Guadalajara o |

3.414
3.397

2672
1.381

CajaJaén o 915

Caixa Ontinyent @ 905

Bankpyme @& 580

Banco Etcheverria » 465

Caixa Pollenga

® 312

Fuente: CNMV, entidades financieras y elaboracion propia.

Afio de integracién o creacion
2010 #2011 ™2012 201302014

UNNIM

Caixa Catalunya
Caixa Tarragona
Caixa Manresa

13.548
11.239
2672

W Banco de Valencia 19.633

M Bankpyme 580
OBarclays 32.094
Caixa Girona 7619
Caja Segovia 5.761
Caja Avila 5.652
Caja Rioja 3.397
W Banco sabadell  76.776
W CAM 72.871
OGuipuzcoano 9.916
Banco Gallego 3.969
Caixa penedés 21.604
Banco Popular  107.169
W Pastor 26.326
CitiBank 3414
®BANCO CEISS
Unicaja 32.845
Caja Duero 19.259
Caja Jaén 915
Caja Espana 22377
uGRUPO CAJA 3
Ibercaja 43.010
Caja Inmaculada  10.079
Caja Circulo 4973
Caja Badajoz 4064
uKUTXABANK
BBK 29.099
Caja Sur 18.652
BBK 29.099
mABANCA
Caixa galicia 47.726
CaixaNova 27.508

Banco Efcheverria 465

BMN

Caja Granada 13.639
Sa Nostra 12.256
Caja Murcia 21.290

uLIBERBANK

Caja cantabria 9.703
Caja Extremadura  6.629
Caja Astur 14.654
[elell'} 24548

ASIi ES AHORA
Activos en millones de euros

“La entidad no ha presentado datos.

j |
> ° ®
o 13420

>
1.340.260
‘ Y Santander/ —

g
— ¥, = 2007 2016 2016

o—" ®

J |
‘/BBVA L R

0
Vs 2007 2015 2016

7 o—,
f .'K CaixaBank | ¥°%"' 44585

2007 2015 2016

®
341.363

[ Ranecia | 20710
‘ LAlKic 206.970 204.496

A .
{ = D 2007 2015 2016

> [ =

i °Sabadell | 151360 204021
e

/

" 2007 2015 2016

\/// —° 2
‘ Popular 135800 166.798 161.995
! 2007 2015 2016
// o\.
‘\\‘VA i 3% ooy ()
‘ Unicaja |
2007 2015 2016

n
\/ —e o—° -
‘ g i 58921 57880
| iberCala -

2007 2015 2016
2 °

o i

1 76850 _ ”
821 550

‘ Kutaabank

- 2007 2015 2016

> e
\/ @ L ]
| 75.699
| /ABANCA | P
{ d 2007 2015 2016
i 47.185\. .

i 40794 40.788

BMN

75 2007 2016 2016

//—7 .\
‘/. .' 5534 - 41.685
 liberbank Zre
L 2007 2015 2016
//77 { ]
o
16097 (%)

s BancaMarch 12.011

- » 2007 2015 2016

Enrique Sanchez / EL MUNDO



Como destaca Tantum en su informe “Panorama actual del Sistema financiero. Junio
20177, si la recuperacidon de las tasas de rentabilidad y eficiencia operativa son
importantes para el sector, la recuperacion de la confianza, la credibilidad y la
reputacién son variables sensibles para garantizar un buen servicio, y una relacién
cercanay duradera con el cliente, por lo que cobra especial relevancia la transformacion
de la cultura empresarial entendida como el comportamiento y actitud de los directivos
y empleados de una organizacién.

La evolucion del comportamiento de los consumidores hacia la instantaneidad de los
servicios, sumado a los avances tecnoldgicos y la digitalizacién, que si bien eran
tendencia hace unos anos, hoy son realidad en muchos de los servicios ofrecidos por la
banca, suponen otro reto que afrontar para el sector financiero tradicional en un
entorno cada vez mds competitivo.

La integracion de APIs (Application Program Interfaces) que permite la interaccién e
intercambio de datos con terceros de una forma mas flexible y econdémica; y la
encriptacién de operaciones mediante la tecnologia blockchain marcaran sin duda los
proximos pasos del negocio bancario.

A continuacidn, destacaremos algunos datos cuantitativos, que reflejan la evolucion del
sector desde el 2008:

- Consolidacion de entidades: reduccion en un total de 70 entidades. Destacan las
cajas de ahorros que han pasado de 43 a 2 existentes.

- N2 de oficinas: se ha reducido en mas de un tercio, pasando de cerca de 46.000
a 28.600 (-37,3%).

- Indice de penetracién bancaria (n2 oficinas / 1.000 hab): se ha reducido de una
oficina a 0,62 por cada mil habitantes.

- Ajuste de plantillas: pérdida del 30% (81.500 empleados).

- Volumen de negocios: se ha reducido un 18,35, debido principalmente al
descenso del volumen de créditos.

EVOLUCION HISTORICA DE OFICINAS POR ENTIDADES

ENTIDADES 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2017
BBVA 473 816 2223 2389 3830 3038 3033
SABADELL 1 27 125 299 497 1173 1885
BANCA MARCH 8 34 110 113 182 262 180
POPULAR 122 180 576 932 1193 1886 1416
SANTANDER 881 1332 3776 4699 3542 2942 2820
BANKINTER 0 2 89 306 276 368 445
BNP 1 2 47 72 17 7 6

CITIBANK 0 4 30 104 77 57 1

DEUTSCHE BANK 13 37 93 106 294 250 225

ING 0 0 0 0 3 41 31



NUMERO DE ENTIDADES

N2 ENTIDADES 1960 1970
Nacionales 105 107
Extranjeras 4 4

Extracomunitarias - -
Comunitarias - -
Total 109 111

1980
103
22

125

1990
105
49

154

2000
88
51

11
40
139

2010 2017
64 47
89 82
8 4
81 78
153 129

En referencia al nimero de trabajadores del sector, la banca ha pasado de emplear a
268.959 personas en 2008 a reducir el nUmero hasta 186.674 en 2016. Es decir, en un
periodo de menos de 8 afios, se eliminaron 82.285 puestos de trabajo, lo que equivale
a un 30% de la plantilla. Esto se ha visto reflejado en el consumidor, que ha pasado a
tener una de las tasas mds bajas de Europa en relacién a los habitantes por oficina

Bancaria:

Habitantes por oficina bancaria 2015
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Fuente: European Central Bank- indicadores de entidades de oédito (acualizado a 18/05/2017)

Centrandonos mas en el comercio online a través de dispositivos moviles, si bien su
aparicidon se remonta a la década de los 90, su desarrollo y explosidon vendra con la
entrada en el nuevo siglo. Ejemplos de estos cambios son:

- Uso de tarjetas: de 991,5 millones de operaciones en 2002 a 2.283 millones en

2015.

- Importe tarjetas: de 46.828 millones de euros en 2002 a 112.330 millones en

2015.

- Retirada de efectivo en cajeros: de 899 millones de retiradas en 2002 a 918

millones en 2015.

Todos estos cambios en el comportamiento de los clientes, ha provocado la necesidad
de realizar cambios estructurales, por parte de los bancos. Uno de los que mejor
muestran este cambio es el nUmero de cajeros automaticos existentes en Espaiia. Como
se puede observar, tras la crisis, su importancia ha ido reduciéndose y su nimero ha

bajado considerablemente:



Tabla 1. Parque de cajeros y de terminales de puntos de venta y tarjetas en circulacion
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Fuente: Banco de Espafia. Elaboracion propia.

Segun datos de la Oficina Estadistica de la UE (Eurostat), la penetracion de la banca
digital en Espafia en el 2016 es del 43%. Si consideramos la poblacién de 16 a 74 afos
(34,6 millones), el nUmero de usuarios de Banca Online se ha incrementado hasta 14,8
Millones (+ 1,2 MM con respecto al 2015). Si bien los crecimientos son significativos,
todavia estamos muy lejos de paises como Holanda (85%), UK (64%) o Francia (59%).
(lecisa: Anuario completo 2017).



El gran cambio que se esta produciendo en el sector ha provocado un cambio de
mentalidad y la apariciéon de numerosas oportunidades para entidades no bancarias,
gue ha ampliado la competencia. Estas nuevas empresas tecnoldgicas estdn en toda una
red de productos y servicios conectados entre si (ecosistema), que aprovecha sinergias
y ofrece al cliente una experiencia integrada para satisfacer un amplio abanico de
necesidades. Estos ecosistemas presentan tres caracteristicas que explican su enorme
poder:

- desarrollan efectos de red,
- son la puerta de entrada a otros mercados,
- ygenerany explotan grandes cantidades de datos.

Pero vayamos por partes (BBVA Research: El poder de los ecosistemas digitales). El
BBVA, a través de su articulo Dicho articulo “BBVA Research: Situacion Economia Digital.
Septiembre 2017”, parte sobre la duda de la existencia de un “Terreno de juego
equitativo”, entre los bancos y los nuevos proveedores de servicios financieros, ya que
existen asimetrias en el marco de regulacidn y supervision que, producen de facto una
desigualdad real y evidente.

Dicha competencia se resume en tres grandes tipologias:

1. Las empresas Fintech:

Son una nueva generacidén de empresas, generalmente startups, caracterizadas por la
agilidad, la flexibilidad y la innovacién, que centran su foco de atencion en los elementos
mas rentables de la cadena de valor del negocio bancario, ofreciendo productos o
servicios financieros alternativos. Presentan importantes ventajas competitivas en
términos de costes, especializacién y uso intensivo de las tecnologias digitales,
permitiéndoles crear soluciones innovadoras forma muy eficiente y centrandose en
ofrecer la mejor experiencia de usuario posible.

2. GAFA:

Son las siglas de Google, Amazon, Facebook y Apple. Estas empresas han comenzado a
salir de su dmbito de actuacién tradicional. Se aprovechan de su prestigio con los
clientes, de tener una gran capacidad tecnolégica y de inversién. Pueden usar gran
cantidad de datos de sus clientes con menos restricciones que las entidades bancarias.

3. Los bancos comerciales:

Son los competidores tradicionales. Gracias a la globalizacién, cada vez mas, aparecen
nuevos competidores fuera del territorio nacional, uniéndose a los ya existentes en el
mercado.



Diferentes factores explican la entrada de nuevos jugadores en el mercado de servicios
financieros. Por una parte, las nuevas tecnologias han reducido los costes de distribucion
(canales moviles frente a redes de sucursales fisicas) y el coste de la infraestructura de
tecnologia de la informacién (Tl), gracias a las soluciones de computacion en la nube.
Ademas, las tecnologias digitales han facilitado la aparicion de nuevos modelos de
negocio en los que una plataforma pone en contacto a agentes dispersos (por ejemplo,
el crowdfunding). Por otra parte, los nuevos clientes digitales exigen una nueva
experiencia de cliente (en tiempo real, omnipresente, transparente, personalizada) que
los bancos tradicionales no siempre ofrecen.

El principio de “terreno de juego equitativo” deberia comprender dos aspectos.

- En primer lugar, las actividades que implican los mismos riesgos para la
estabilidad financiera, la proteccion del consumidor o la integridad del sistema
financiero deberian recibir el mismo trato regulatorio. Por lo tanto, cualquier
diferencia en la regulacion y supervision deberia basarse en los riesgos que
plantean los diferentes productos y servicios.

- Ensegundo lugar, no deberian existir barreras innecesarias a la competencia en
el mercado mas alld de las justificadas por consideraciones de riesgo. Esto
significa, por ejemplo, conceder a diferentes tipos de proveedores acceso (en
condiciones justas) a las infraestructuras de pagos y a los datos de clientes, y
ofrecerles orientacion para afrontar el marco de regulacion y supervision, con el
objetivo de reducir en la medida de lo posible las inevitables barreras normativas
por consideraciones de riesgo. El resto del articulo discute el estado actual de
esta cuestidn y la forma de lograr un terreno de juego mas equitativo.

Muchas entidades llevan tiempo trabajando para el dia en el que seran un proveedor
mas dentro del mercado europeo. Ya no seran nunca mas los duefos en exclusiva del
mercado ya que los usuarios compartiran dicha informacidn sensible con terceras
empresas; sin embargo, ante esta nueva perspectiva, los bancos no se estan quedando
parados. A través de inversiones estratégicas, asi como de la adquisicién de Startups,
como por ejemplo en el mundo de los pagos moviles, disefio o usabilidad, tienen el
objetivo de mejorar y ampliar la experiencia operativa del servicio al cliente.

Situacidn en Espafia

En cuanto al mercado nacional, en la tabla inferior podemos ver el cambio que las
principales entidades han ido haciendo para adaptarse a la digitalizacién. Los tres
grandes bancos -Santander, BBVA y CaixaBank- son los que mds esfuerzos estan
haciendo en su digitalizacion, junto a algunas entidades como ING, Bankinter y Evo
Banco, con pequefias redes y mas enfocados en la tecnologia. Segun datos de
comScorel, CaixaBank tiene una penetracidn digital entre sus clientes del 32,1%, frente
al 18,4% de Santander y el 17,8% de BBVA. Les siguen Banco Sabadell (14,1%), ING
(13,5%) y Bankia (12,3%).

Un baremo para medir la transformacién de la banca hacia los nuevos canales es el
numero de clientes digitales. BBVA es lider del mercado con 22,6 millones seguido por



el Santander, que tiene 15 millones de clientes digitales; CaixaBank (4,2 millones);
Sabadell (2,2 millones); Bankia (1,12 millones); Popular (831.000) y Bankinter (350.000).
Un caso aparte lo representa ING Direct, que en Espafia es sélo digital y tiene 3,1
millones de clientes -todos digitales-. Espafia aun tiene mucho camino por recorrer para
alcanzar la digitalizacién de otros paises. Diversos estudios afirman que la banca
espafiola tardaria cinco afios en alcanzar el nivel de penetracidn actual que tiene el
Reino Unido, entre el 50% y el 55%. Para alcanzar la cota de Dinamarca (el 84%)
tendriamos que esperar al 2050

Al analizar el grado de digitalizacion general, se encuentra que el 92% de los clientes
bancarios es usuario habitual de Internet, el 85,3% tiene smartphone, el 44,3% tiene al
menos un ordenador en el hogar y el 47,2% dispone de tablet.

El perfil promedio del cliente de servicios financieros digitales en Espafa es el de una
mujer trabajadora de menos de 39 afios, con hijos, residente en poblaciones de mas de
200.000 habitantes y con ingresos entre 3.000 y 5.000 euros en el hogar. El 20,1% de los
encuestados declaran no contar con servicios online en sus cuentas bancarias. El 13,7%
tiene alguna cuenta exclusivamente online. El 28,9% usa algun servicio financiero no
bancarios online (e]. Paypal).

EL SELLO DIGITAL DE LA BANCA ESPANOLA
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Sin embargo, el 75,7% no conoce el tipo de interés de su cuenta de ahorro ni un rango
aproximado del mismo. El 79,1% tiene tarjeta de débito y el 50,8% de crédito. Entre las
actividades financieras tipicas realizadas en un ano en Internet destacan la consulta de
saldos y movimientos (68,2%). El 27,6% de los usuarios de movil realiza alguna
transferencia por este medio a lo largo de un afio.



El mayor reto para los bancos al proveer sus servicios y productos financieros en
la nueva industria digital es la adaptacidn de sus servicios, como la asesoria financiera y
el trato cara cara entre un ejecutivo y el cliente, de manera que el cambio se dé de
manera fluida sin que se vean afectados ni sus estandares de operaciones ni sus cifras
de captacion de clientes.

La digitalizacion se ha convertido en el factor estratégico de mayor importancia para el
sector financiero, y la aparicién elevada de empresas fintech y las tecnolégicas globales
que estan incursionando en servicios bancarios (como Google, Apple o Amazon) son
elementos que crean incertidumbre para las actividades de las instituciones financieras
actuales; este cambio se debe a que el cliente, su edad, sus caracteristicas psicoldgicas
y sus necesidades principales se han ido transformando de manera acelerada con el paso
de los afos, y hoy en dia son segmentos de gente mas responsiva, mds capaz
tecnolégicamente hablando y con distintos pardametros de evaluacién hacia los servicios
financieros.

Una transformacién acelerada no significa necesariamente que se vaya a eliminar o se
vaya a reducir la importancia del papel del asesor financiero, puesto que, en una
industria joven, la interaccion humana sigue siendo una parte fundamental de la
asesoria financiera (ademas de que los sistemas de Inteligencia Artificial actuales no son
lo suficientemente sofisticados para prestar servicios que sean 100% efectivos).

El mayor reto para los servicios bancarios en la nueva industria digital es poder adaptar
el servicio de asesoria financiera y el trato cara a cara que un ejecutivo o un asesor
financiero ofrece. Aunque las entidades bancarias se estan trasladando cada vez mas
rapido hacia un entorno digital, es claro que, por ahora, las sucursales siguen siendo
necesarias para la atencidon de segmentos especiales y proveer del asesoramiento
personalizado a lo que ciertos segmentos de clientes pueden estar acostumbrados.
Muchos estudios senalan la necesidad de un modelo hibrido con componentes fisicos y
digitales que se complementen entre si para la construccién de una relacién sélida con
los clientes.

Por otra parte es necesario recalcar que la adopcidn de un entorno digital no se da de
manera inmediata; el nimero de sucursales en Espana se ha ido reduciendo, sin
embargo, los bancos consideran que esto no significa necesariamente el cierre de todas
las sucursales, ya que aun se cuenta con una base importante de clientes no digitales
gue acuden al espacio fisico para recibir atencion, ademds de que todavia existen
determinadas situaciones en que las plataformas todavia no estan del todo
evolucionadas, como el momento inicial de la relacién bancaria, las decisiones
importantes o la solucidn de conflictos que los usuarios puedan tener con relacién a sus
cuentas, sin contar que todavia existe cierta desconfianza en la poblacién sobre utilizar
medios digitales/méviles para realizar sus operaciones bancarias de manera habitual.



El esfuerzo de los bancos ha sido destinado en mejorar la manera en que se relacionan
con los clientes, y por eso han optado por canales alternativos de contacto (redes
sociales), via en las cuales buscan posicionar su marca, la promocién de sus productos y
proveer a mercado de un canal de contacto e informacién sobre las actividades del
banco, eso sin contar el potencial a futuro para incorporar otros servicios adicionales
sobre estos canales.

Hoy en dia el modelo de nuevas soluciones que proponen los bancos que estdn
transformdandose v las fintech es incrementar el acceso a sus productos y servicios por
medio de la tecnologia y diversos canales; |la idea de ofrecer mas posibilidades de acceso
va con la idea de lograr la diferenciacion con un trato mas eficiente, responsivo y
personalizado, y lograr mayor confianza por parte de los clientes.

El factor humano sigue siendo esencial. De hecho, empresas de roboadvisors de EEUU,
estan actualmente llevando a cabo campaiias de captacién de asesores financieros para
seguir creciendo. La gran oportunidad reside en combinar el mundo digital con los
conocimientos y la atencidn personal del asesor financiero profesional. El modelo de
éxito radica en aplicar el sistema de distribucion que nos han ensefiado los startups
combinado con la forma de trabajar y de proteger las inversiones del cliente que
atesoran las redes tradicionales.

La clave, seguird siendo al menos durante los préximos afios, la de combinar las nuevas
tecnologias y el nuevo entorno digital con los conocimientos y el sistema de trabajo del
asesor financiero tradicional.

El nuevo papel del asesor debera ser el de proponer al cliente el mejor producto de
acuerdo con su perfil e intereses, pero también el de facilitar la operatividad de todo el
proceso. Mediante aplicaciones como Andbank o Eafis, se consigue que el asesor pueda
enviar toda la documentacion de una propuesta de inversién o producto financiero, y el
cliente pueda firmar digitalmente, sin necesidad de acercarse fisicamente a una sucursal
u oficina. Del mismo modo que ya podemos pagar nuestra multas o impuestos por
internet, este tipo de aplicaciones permiten combinar el papel del asesor financiero con
el de las Fintech, para optimizar la experiencia del cliente.



Hasta ahora hemos explicado, por un lado, el funcionamiento teédrico y las bases del
funcionamiento de las finanzas del comportamiento; por otro lado, hemos analizado el
sector bancario antes, durante y después de la crisis, viendo cdmo ha ido evolucionando
y adaptandose a los dos principales retos que tenia en el inicio de la crisis:

- Optimizaciéon del sector: desde un punto de vista puramente operativo y
financiero, se trataba de un sector rigido, excesivamente dependiente del ladrillo
y con unas infraestructuras poco optimizadas. Durante estos afios, el sector ha
tenido que afrontar todo un proceso intenso de adaptacién y optimizacion
financiera, reduciendo costes, fusionando entidades, estableciendo economias
de escala, desprendiéndose de activos no estratégicos... Si bien no hemos
profundizado en las causas, si hemos analizado los efectos de esta adaptacion, a
través del numero de entidades, sucursales, cajeros o empleados que el sector
ha ido teniendo.

- Digitalizacion: los bancos también estdn afrontando un cambio de modelo
radical, especialmente en la banca comercial, en el que los procesos y los medios
para acercarse al cliente han cambiado drasticamente. La digitalizacién ha traido
al sector oportunidades de optimizacién de recursos y de costes, pero también
la obligacidn continua de satisfacer las necesidades cambiantes del cliente.

A través de herramientas como el Big Data y las Fintech, existe actualmente una
capacidad de conocer y estudiar al cliente mucho mayor de lo que existia en el pasado.
El reto no estd en la captacion de datos, sino en la capacidad de sacar partido a estos a
través de una visidon estratégica que aune el conocimiento de los bancos y la
digitalizacion de las FINTECH para ser capaz de estudiar al cliente y ofrecerle las mejores
opciones y productos financieros de acuerdo a su perfil.

En la banca comercial, los datos de los clientes son utilizados por las entidades para
ofrecer mejores servicios financieros para sus clientes, ademas de realizar una mejor
segmentacion comercial. Con la visién mas amplia que otorgan las nuevas tecnologias,
es incluso posible estimar desde qué productos o servicios son los mas adecuados para
ofrecer a un negocio, hasta la optimizacién de los horarios y la fidelizacién de sus
clientes. Por otra parte, los bancos pueden utilizar también el analisis de la informacién
con un caracter mas predictivo, es decir, llevar a cabo el andlisis de tendencias, patrones
e informacién pasada para realizar una proyeccion del futuro y tomar decisiones de
manera anticipada.

Las finanzas cuantitativas inciden en este punto, a través del estudio de los perfiles del
cliente, para establecer modelos cuantitativos y cualitativos que sean capaces de
capturar toda esta informacion y ofrecer soluciones mas alld del marco tedrico de las
teorias clasicas de “mercados eficientes”, trata de profundizar en las causas racionales,



pero también emocionales que pueden llevar a una persona a tomar una decision,
aunque no sean las tedricamente éptimas para él.

Un ejemplo muy claro de la incorporacién de Behavioral Finance y Fintech en la industria
bancaria es en el llamado “Credit Scoring”; se trata de un modelo estadistico que facilita
la toma de decisiones crediticias. Tradicionalmente, un comité de crédito era quien
estudiaba la solicitud que algun cliente realizaba y la comparaba con la informacién del
comportamiento crediticio del mismo para tomar una decisidon sobre si aprobar o
rechazar dicha solicitud. Sin embargo, hoy en dia este proceso se ha transformado en
un calculo matematico cuyo resultado numérico, sirve como una probabilidad de
impago y es base para tomar la decision final.

Es un proceso estadistico continuo, es decir, es un estudio que hace la entidad sobre los
rasgos de las empresas o particulares para estimar quien podria pagar mejor o peor
algun crédito o hipoteca; esto incluiria un andlisis de:

- Datos sobre operaciones financieras, incluyendo los importes, garantias.

- Extraccion de datos de antigliedad, operaciones financieras, composicion
accionaria (para clientes empresariales).

- Informacion del cliente en relacién a la entidad bancaria, tales como saldos
medios, historial crediticio, posiciones, evoluciéon de sus cuentas y productos
contratados

La idea es usar la informacidn que se pueda extraer tanto de fuentes internas y externas
al banco para poder crear una imagen del cliente que sea la mas real posible, y una vez
reunidos poder construir un algoritmo que le otorgue un peso determinado a cada uno
de éstos para crear una ponderacién. Una vez ponderados, se obtiene una probabilidad
qgue, de acuerdo con algun estdandar que marque la entidad, serd o no aprobado por el
propio sistema, ademads de poder ser clasificado por el banco en diferentes categorias
con base en el riesgo/morosidad que éste representa.

Se trata de modelos que no terminan, o que son reactivos; es decir, que se basa en ir
monitorizando la evolucién de cada uno de estos criterios para corregirse de manera
automatica y eliminar de manera automatica cualquier error que pudiera haber ocurrido
durante la ponderacidn.

Por otra parte, existen otro tipo de iniciativas que estdn adoptando las nuevas
instituciones financieras y nuevos negocios fintech que ofrecen soluciones a cada uno
de sus clientes; el primer caso es de la Empresa emergente financiera Digit, la cual ofrece
una aplicacidon tecnoldgica basada en las finanzas del comportamiento, que mediante
el andlisis de los patrones de ingresos, depdsitos y gastos de cada uno de los usuarios,
programa un ahorro de manera automatico y en una cantidad que sea la mas adecuada
para cada uno de los clientes. Por otra parte, estd también EarnUp, que practicamente
utiliza la misma informacién sobre la actividad bancaria de cada uno de sus clientes para
estimar un calendario de amortizacién de préstamos e hipotecas que resulte el mas
adecuado para los mismos.



La digitalizacién del sector bancario, la aparicién de las fintech y la transformacidn de los
canales fisicos hacia los digitales son un fendémeno transcendental que ha ido marcando
el devenir de los bancos en los ultimos anos, y el nuevo escenario que introduce la
expansion digital para los bancos y sus clientes tiene importantes consecuencias:

- La entrada de nuevos proveedores de servicios financieros con un modelo de
negocio enteramente digital, lo que supone un impulso al ambiente competitivo
de la industria bancaria.

- Unmejordesarrollo y la evolucion del marco de relacién que las entidades tienen
con sus clientes, lo que permitira optimizar los productos y servicios tradicionales
de los bancos, asi como la apariciéon de nuevos servicios basados en un modelo
orientado totalmente hacia el servicio, la practicidad y la solucion de las
necesidades de los clientes.

- La optimizacidon de los procesos internos de las entidades bancarias y la
redefinicion de la cadena de valor con la integracion de métodos agiles y
flexibles, resultando en hacer los costes de los bancos mas eficientes.

En este contexto de cambio continuo, el reto del sector bancario reside en mantener la
competitividad a través de la oferta de productos y servicios financieros que satisfagan
las necesidades de lo clientes. Es aqui donde aparecen las finanzas conductuales como
una herramienta que ayuda a explicar el comportamiento no siempre racional y éptimo
de las personas.

Es claro que fendmenos como la irracionalidad del mercado, las diferentes crisis
econdmicas que han sucedido y sobre todo la reciente crisis financiera del 2008 no
puede ser explicada Unicamente mediante la teoria financiera tradicional; al mismo
tiempo, que existan teorias de “psicologia econémica” que por si solas puedan aportar
una explicacion de las razones de la crisis resaltan la importancia que adquieren las
finanzas del comportamiento en la teoria financiera como la conocemos.

Las finanzas del comportamiento han surgido como una de las tantas respuestas a la
irracionalidad que histéricamente se ha ido observando en el mercado; contrario a la
teoria econdmica y financiera tradicional, ha sido un enfoque que poco a poco se ha ido
desarrollando al grado tal que las instituciones financieras lo han adoptado o estan
comenzando a adoptarlo por medio de las nuevas tecnologias méviles y el nuevo rumbo
que la industria financiera estd tomando desde hace ya varios afios.

La principal fortaleza en la aplicacién de las finanzas conductuales en los nuevos
modelos de negocio permiten a los bancos y a las instituciones identificar de una manera
mas efectiva el origen de las distorsiones de mercado, asi como poder entender de
donde aparecen los errores mdas comunes que realiza un inversionista al momento de
tomar una decisidon importante; es imperativo alcanzar un conocimiento superior en
esta rama puesto que sus efectos no son sélo visibles en las decisiones de los



ahorradores o de los clientes bancarios tradicionales, sino también en las acciones que
toma una empresa sobre una inversion, sobre sus decisiones de financiamiento y hasta
en su propia estructura de capital.

Existe una ventana de oportunidad muy amplia para el desarrollo de nuevas teorias
acerca del Behavioral Finance, pero a la vez es incierto tratar de predecir o prever a qué
ritmo se van a desarrollar nuevos enfoques y nuevos modelos, puesto que para llegar a
comprender la racionalidad o el proceso de pensamiento de un individuo, no sdlo es
necesario un entendimiento sobre su proceso de pensamiento légico, sino también
tener en cuenta su procedencia histdrica, el trasfondo cultural y asimismo, su mismo
entorno que a la vez influye en sus decisiones.

No obstante, ahondar en el desarrollo de tecnologias o métodos para recabar esta
informacién no es lo Unico, puesto que también existe un nivel de desinformacién
financiera importante; ademas de un desarrollo de las plataformas tecnoldgicas que han
ido realizando las instituciones financieras en los ultimos afios (como lo hemos ido
rescatando a lo largo de este trabajo), la educacion financiera también debera ser una
prioridad para lograr una mejor toma de decisiones, una mayor familiarizacion con los
productos y servicios que ofrecen los bancos y los que en un futuro existirdn y un
entorno mas dindmico de manera general. Debe de existir un desarrollo simultdneo del
estudio de la racionalidad de un cliente bancario o un inversionista y la industria
bancaria en general.

Si bien es un campo poco desarrollado por el momento, las posibilidades y potencial que
ofrece son tan altas, que estamos convencidos que las principales entidades bancarias
empezaran a implementar (algunas lo estdn haciendo ya) de manera efectiva este tipo
de teorias y metodologias.

La crisis nos ha servido como potenciador de todos estos efectos, acelerando el cambio
cultural y tecnoldgico, y creando en la sociedad nuevas necesidades econdmicas. Pero,
sobre todo, la crisis ha fomentado el desarrollo de nuevos métodos y servicios de
satisfacer dichas necesidades. La digitalizacién ha provocado un cambio radical de
mentalidad en la sociedad. El sector financiero (y en concreto el bancario) se enfrenta
al reto de adaptarse a este cambio y de transformar el sector, aprendiendo a convivir
con nuevos modelos de negocio, como las FINTECH o las GAFAS, sin perder su papel
protagonista y fundamental.
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