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From:
Sent: 01 February 2023 11:22
To: Lagarde, Christine
Cc:
Subject: [EXT] Follow up - Meeting in Davos
Attachments: 20230125_EBF Reference study_Key points.pdf; 240124_ Digital Euro - Santander reflections- 

FV.pdf

Dear President, Dear Christine,  

It was a pleasure seeing you and exchanging views in Davos, along with   of the Institute of International 
Finance. These meetings are always useful to understand your goals and find ways to collaborate.  

I note that we share the same view on several issues, including on the critical need to develop European capital 
markets. Supporting more securitization in Europe would surely add much needed financing capacity, as well as 
offering a welcome boost to European economic growth. The European securitization market (including the UK) is 
currently only about 6% of the size of the US market, equivalent to about 1% of GDP compared to 18% in the US. 

As I set out, I also believe banks could be doing even more to support growth in Europe if the prudential framework 
struck a better balance between promoting economic activity, improving productivity and maintaining financial 
stability. As I mentioned, the EBF recently commissioned a study, made public today, concluding that a review of 
capital requirements and supervisory procedures could, in a hypothetical scenario, provide capacity for €4‐4.5 
trillion additional bank lending in Europe. I am attaching a summary of the study's main findings in case they are 
useful. 

We also discussed the importance of addressing the climate crisis. I remain concerned that transitioning the 
European economy from brown to green will only be made harder if additional capital requirements are imposed, 
and by the complexities and challenges of new sustainability reporting requirements. International alignment is key. 
I hope authorities in different jurisdictions will not anticipate Basel's ongoing work to assess the right prudential 
framework for climate risk, and that they recognize that penalizing banks that are financing the transition will only 
hamper our ability to realize a net zero economy.  

Furthermore, as policymakers continue to consider the proposed European Sustainability Reporting Standards, I 
believe there is a real danger that adding the cost and complexity of such a detailed reporting framework, distinct 
from the global standards set out by the ISSB, will undermine European competitiveness and hamper the 
comparability of companies´ progress on sustainability matters globally. 

Finally, on the topic of Central Bank Digital Currencies, I am in complete agreement with you on a number of points 
you raised. I welcome the work the European Central Bank is doing to avoid potential negative impacts on financial 
stability by setting limits to individual holdings. This will ensure banks can keep playing their role in funding the 
economy.  

The digital euro could rely on current  infrastructure and enable  interoperability with  local payment solutions. This
would be the most efficient way to deliver to consumers across Europe the benefits and also respond to ECB’s goals
in a faster and more certain time frame. There would be high costs to create a completely new infrastructure. The
digital euro should also become an opportunity to enable interoperable domestic solutions across Europe, enabling 
cross‐border payments for both the digital and the commercial euro. To that end, the market research on possible
technical solutions that you have  launched  is relevant. We are analysing this and would be delighted to share our
views with you in the coming weeks, if that would be of any help.  

I very much hope a close collaboration between the ECB and market participants will continue as the ECB assesses 
the merits of a digital euro. Attached you will find a more detailed description of Santander’s views on CBDCs.  
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As   of the IIF, as   of Banco Santander and as a committed and involved European, I look forward 
to continuing our dialogue. 
  
Thank you for your capable and decisive leadership of the ECB in such challenging times. 
  
Best regards,  
  

 

 
 

Banco Santander, S.A. 
 
  
 
 

Antes de imprimir este mensaje o sus documentos anexos, asegúrese de que es necesario. 
Proteger el medio ambiente está en nuestras manos.  
 
Before printing this e‐mail or attachments, be sure it is necessary. 
It is in our hands to protect the environment.  

******************AVISO LEGAL********************** 
Este mensaje es privado y confidencial y solamente para la persona a la que va dirigido. Si usted ha recibido este 
mensaje por error, no debe revelar, copiar, distribuir o usarlo en ningún sentido. Le rogamos lo comunique al 
remitente y borre dicho mensaje y cualquier documento adjunto que pudiera contener. No hay renuncia a la 
confidencialidad ni a ningún privilegio por causa de transmisión errónea o mal funcionamiento. 
Cualquier opinión expresada en este mensaje pertenece únicamente al autor remitente, y no representa 
necesariamente la opinión de Grupo Santander, a no ser que expresamente se diga y el remitente esté autorizado 
para hacerlo. Los correos electrónicos no son seguros, no garantizan la confidencialidad ni la correcta recepción de 
los mismos, dado que pueden ser interceptados, manipulados, destruidos, llegar con demora, incompletos, o con 
virus. Grupo Santander no se hace responsable de las alteraciones que pudieran hacerse al mensaje una vez 
enviado.  
Este mensaje sólo tiene una finalidad de información, y no debe interpretarse como una oferta de venta o de 
compra de valores ni de instrumentos financieros relacionados. En el caso de que el destinatario de este mensaje no 
consintiera la utilización del correo electrónico vía Internet, rogamos lo ponga en nuestro conocimiento. 

  

**********************DISCLAIMER***************** 
This message is private and confidential and it is intended exclusively for the addressee. If you receive this message 
by mistake, you should not disseminate, distribute or copy this e‐mail. Please inform the sender and delete the 
message and attachments from your system. No confidentiality nor any privilege regarding the information is 
waived or lost by any mistransmission or malfunction.  
Any views or opinions contained in this message are solely those of the author, and do not necessarily represent 
those of Grupo Santander, unless otherwise specifically stated and the sender is authorized to do so. E‐mail 
transmission cannot be guaranteed to be secure, confidential, or error‐free, as information could be intercepted, 
corrupted, lost, destroyed, arrive late, incomplete, or contain viruses. Grupo Santander does not accept 
responsibility for any changes in the contents of this message after it has been sent.  
This message is provided for informational purposes and should not be construed as a solicitation or offer to buy or 
sell any securities or related financial instruments. If the addressee of this message does not consent to the use of 
internet e‐mail, please communicate it to us. 
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