El nuevo supervisor bancario Gnico en la eurozona:
reflexiones desde Espaia

Santiago Carbd Valverde* y Francisco Rodriguez Ferndndez**

El Banco Central Europeo (BCE) se ha convertido en supervisor unico bancario
en la eurozona el 4 de noviembre. El analisis global de los balances bancarios
ha precedido este evento historico. Algunas comparaciones basicas sobre los
resultados globales de la evaluacion del BCE parecen bastante favorables para
los bancos espaiioles. Por ejemplo, de los quince bancos espaiioles sujetos a
la valoracion, catorce han pasado sin salvedades. Ademas, el impacto global
de la combinacion del analisis de calidad de los activos (AQR) y de la prueba de
resistencia bajo el escenario adverso resulta en solo una correccion media del
1,6% en la ratio de solvencia CET1, comparado con un 3,5% para la media de
los bancos examinados en el ejercicio. Estos resultados sugieren que el pro-
grama de asistencia financiera para los bancos espaiioles tuvo un impacto
positivo considerable sobre la solvencia del sector financiero y ha generado
una ventaja comparativa.

Probablemente, el mayor impacto positivo significativo para los bancos espafioles viene de
los resultados de la revisién de la calidad de activos (AQR). Las correcciones de valor han
sido minimas. En cualquier caso, la rentabilidad es todavia el principal reto para los bancos
de la eurozona. Los intermediarios financieros estdn sufriendo ain correcciones de valor en
los mercados de valores y las expectativas de baja rentabilidad son una de las principales
explicaciones. Dadas las presiones regulatorias y la incertidumbre macroecondmica, puede
ser dificil restaurar el crecimiento del crédito a corto plazo, aunque los programas de liquidez
que estd poniendo en funcionamiento el BCE pueden tener un impacto positivo.

La vigilancia posprograma herramientas de reestructuracion y resolucion apli-
y el nuevo supervisor cadas. En primer lugar, ha habido un ntiimero de
paises que han sido rescatados en su conjunto, mien-
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el pais donde la reestructuracién ha sido sustan-
cial tanto antes como durante el programa de asis-
tencia financiera de la UE para el sector bancario.
Estas caracteristicas, por supuesto, implican varios
costes y sacrificios para el pais pero, al mismo
tiempo, han facilitado un mejor equilibrio entre
oferta y demanda de servicios financieros. Este es
uno de los esfuerzos mds urgentes que todavia
deben desarrollarse en muchos otros paises euro-
peos. No obstante, muchos Estados miembros de
la UE con necesidades de reestructuracion banca-
ria han sido capaces de “esconder” estas carencias
debido a que las condiciones macroeconémicas
han sido relativamente favorables para ellos.

En este ambiente financiero heterogéneo, hay
una transformaciéon de calado en la estructura
regulatoria y financiera: la unién bancaria. Se ha
producido un hito histérico en este contexto, al
asumir el BCE el papel de supervisor Unico desde
el 4 de noviembre de 2014. Dos semanas antes
de este acontecimiento, el 26 de octubre, se con-
dujo un andlisis comprehensivo de los balances
de las mayores entidades bancarias de la euro-
zona por parte del BCE en coordinacion con la
Autoridad Bancaria Europea (EBA). Este ejercicio
ha sido concebido como un primer test del estado
de salud de los bancos en el contexto del Meca-
nismo Unico de Supervision (SSM), justo antes de
que el BCE tomara el control de forma definitiva.

Dado que el sector bancario espafiol ha estado
sujeto a un estricto programa de reestructuracion
y recapitalizacién desde 2012, se esperaba que
los bancos esparioles pudieran pasar este andlisis
global sin dificultades considerables. Y, como se
muestra en esta nota, ese fue el caso.

Ahora bien, paraddjicamente —incluso habién-
dose probado que los bancos esparioles estén
relativamente en mejores condiciones compara-
dos con otros homdlogos de la UE— Espafa esté4
aun sometida a un programa de vigilancia posres-
cate de la Comision Europea (CE) y el BCE, como
parte de la condicionalidad impuesta por la ayuda
financiera recibida. La ultima mision de este pro-
grama fue del 6 al 10 de octubre. Se examinaron
diversos aspectos, como la situacion macroecond-

mica, el progreso de las reformas estructurales, vy,
por supuesto, los desarrollos del sector financiero.
En relacion a las condiciones macroecondmicas,
el BCE y la CE sugirieron que la recuperacion eco-
nomica habia ganado impulso durante 2014, con
el PIB creciendo a una velocidad mayor que la
media de la eurozona. Se subrayé la amplia contri-
bucién de la demanda interna, aunque también se
apreciaba que el saldo exterior se habia debilitado
sustancialmente, al ralentizarse las exportaciones y
acelerarse las importaciones. Se identificaron varios
factores positivos como la mejora de los indices
de confianza de los consumidores y empresarios,
la creacién de empleo, la mejora relativa de las
condiciones de financiacion y una reducida infla-
cion. Entre los mayores retos de la economia, el
desapalancamiento en el sector privado fue iden-
tificado (como en ocasiones previas) como una
tendencia limitante pero necesaria. Las mejoras
en el empleo también se reconocieron, aunque la
tasa de desempleo se consideraba, todavia, “muy
alta”". Debe notarse que este andlisis fue desarro-
llado justo en un momento en el cual las previ-
siones de crecimiento de la economia europea
estaban cambiando y paises como Alemania o
Francia mostraban signos de debilidad.

También se prestd atencion a la consolidacién
fiscal y a la deuda publica, puesto que se ha iden-
tificado que esos factores tienen una relacién
estrecha con la estabilidad financiera, en particular,
después de la crisis de deuda soberana de hace
dos afios. BCE y CE expresaron su preocupacion
por el crecimiento de la deuda del sector publico,
aunque valoraron positivamente la posibilidad de
que esta deuda pudiera reducirse a partir de 2015,
“si los objetivos de déficit presupuestario para los
proximos afios se satisfacen”.

En cuanto a las reformas estructurales, se iden-
tificaron algunos progresos, aunque el avance se
considerd “desigual”. Algunas iniciativas recientes
fueron sefaladas como particularmente positivas,
como la revision del marco legal de insolvencia
empresarial, para facilitar la reestructuracion de
la deuda corporativa. Se considerd igualmente
importante avanzar en la llamada Ley de Garantia
de la Unidad de Mercado, asi como en la reforma
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de la Administracién Publica. Las recomendacio-
nes en el frente de las reformas incluyeron algu-
nas acciones para terminar con el alto grado de
dualidad del mercado de trabajo.

Finalmente, respecto de los desarrollos finan-
cieros —como principal proposito del andlisis del
BCE y la CE— se aprecié en octubre que los indica-
dores de riesgo sistémico continuaban mejorando,
“reflejando tendencias positivas en los mercados
financieros globales” (que ahora se tornan, de
nuevo, ligeramente més inciertos). Para el sec-
tor bancario en particular, se sefialaba atin como
reto mejorar la eficiencia y reducir los costes del
deterioro de activos, que fueron “més que para
compensar la presion sobre los ingresos desde el
hundimiento de los volimenes de crédito”. Una
observacion clave fue que “los niveles de capital
de los bancos han aumentado y la calidad de los
activos ha comenzado a reflejarse en una reduc-
cion marginal de la ratio de morosidad”.

Los costes judiciales de los bancos fueron
considerados también como fuente de proble-
mas potenciales. Ademés, aunque la venta de NCG
Banco al Grupo Banesco, Catalunya Banc a BBVA,
y la venta del 7,5% de los intereses del Estado en
Bankia fueron considerados como un paso ade-
lante significativo en la privatizacion de los bancos
de titularidad publica, se espera que se consiga un
progreso mucho mayor en este frente. Ademds, se
mencionaron algunas medidas urgentes como la
implementacién definitiva de la ley de reforma de
las cajas de ahorros.

Finalmente, en cuanto a otros sectores banca-
rios europeos, existe un gran cambio en la gene-
racion de beneficios. En particular, el informe del
BCE y la CE sugiere que “para los bancos, el princi-
pal desafio esté en la presién sobre la rentabilidad,
ante la caida de los volimenes de intermediacién.
La dotacion de niveles adecuados de provisiones
y colchones de capital es esencial pero también
presiona a la baja sobre la rentabilidad”.

El ambiente descrito en el informe de vigilan-
cia es un buen sumario de las condiciones que el

sector bancario espafiol estaba afrontando los dias
previos al andlisis global del BCE (cuyos resultados
se describen en la proxima seccion). En este sen-
tido, esta valoracién puede considerarse como el
calentamiento previo a un evento tremendamente
significativo: la asuncion del papel de supervisor
Unico por parte del BCE, que tuvo lugar el 4 de
noviembre. No obstante, debe tenerse en cuenta
que el Mecanismo Unico de Supervision combina
la accion del BCE con algun grado de descentra-
lizacion hacia las autoridades nacionales com-
petentes. El BCE ahora supervisa directamente
120 grupos bancarios significativos, que represen-
tan el 82% de los activos del sector bancario de
la eurozona. Es importante sefialar —puesto que
se trata de un hecho generalmente ignorado—
que para los otros 3.500 bancos el BCE tam-
bién establecerd y monitorizard los esténdares de
supervision y trabajard de forma cercana con las
autoridades nacionales competentes en el control
de esos bancos.

El principal reto de la banca de la eurozona es
la rentabilidad. Esto se debe a la presion que los
bajos tipos de interés ejercen sobre los mdrgenes
y al deterioro de la calidad de los activos, asi
como, en algunos casos, a los costes judiciales y

de reestructuracion.
|

{Cudl fue la situacion de rentabilidad y solven-
cia del sector bancario europeo mas alld de las
pruebas de resistencia? Una herramienta Util para
este andlisis es el Report on Banking Structures
(edicién de octubre de 2014) publicado por el
mismo BCE' y del que se extraen las siguientes
conclusiones:

e La consolidaciéon del sector y la racionali-
zacién corporativa (fusiones, cierre de ofi-
cinas y venta de activos) han continuado.
El nimero total de instituciones de crédito
descendio en més de 5.948 en 2013, por
debajo de 6.100 en 2012 y de 6.690 en
2008.

" https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/bankingstructuresreport201410.en.pdf.
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e La rentabilidad “sigue a la baja” aunque los
sectores bancarios en todos los paises aln
estdn consiguiendo dar beneficios.

e El mix de financiacion ha mejorado, dado
que los bancos son menos dependientes
de la financiacién mayorista y mas de los
depdsitos de la clientela. Se observa que
los bancos han reducido su dependencia
de la financiacion del banco central, lo que
se debe, en parte, a la devolucién de los
LTRO.

e Como se menciond anteriormente, la ren-
tabilidad es el principal desafio. Esto no
es solo debido a los bajos tipos de inte-
rés —y la presion que esto supone sobre
los mérgenes— sino también al “deterioro
continuado en la calidad de activos, y en
algunos casos por los costes judiciales y de
reestructuracion’”.

El analisis global: algunos resultados
comparativos

Los resultados del andlisis global del BCE fue-
ron presentados el 26 de octubre. El ejercicio tenia
dos partes:

e Evaluacion de la calidad de los activos (asset-
quality review o AQR): una revision del
valor de los activos, las exposiciones dudo-
sas e impagadas, las garantias reales y las
provisiones, y el impacto sobre el capital
de incidentes detectados. Después de las
correcciones necesarias debido a la AQR,
se espera que la ratio de capital de nivel
1 ordinario (CETT) permanezca al menos
en el 8%.

e Una prueba de resistencia: que es basica-
mente un andlisis prospectivo de la capaci-
dad de absorcion de pérdidas de los bancos
bajo dos escenarios (basico y adverso). En
este caso las ratios de proyeccién de capi-
tal en ambos escenarios van desde 2014 a
2016. Se requiere un CET1 del 8% en el
escenario base y del 5,5% en el escenario
adverso.

Los ejercicios se aplicaron a 130 bancos de 18 pai-
ses de la eurozona, ademas de Lituania. Estos ban-
cos representan el 81,6% de los activos totales
ponderados por riesgo en la eurozona. Espafia es
el segundo pais en términos de nimero de ban-
cos incluidos en el ejercicio (15), junto con ltalia
(15 también).

Gréfico 1

El punto de partida de los bancos espafioles: significativo esfuerzo previo

Impacto sobre la revision de la calidad de
los activos (puntos bésicos de impacto 20
sobre RWA)

Reclasificacion de préstamos en 2013
. . 26
(miles de millones de euros)

Provisiones enero 2008 - junio 2014
- . 278
(miles de millones de euros)

Fuente: Banco de Espana y elaboracion propia.
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El principal resultado de la implementacion
conjunta de la AQR y las pruebas de esfuerzo
en Europa es la existencia de unas necesidades
de capital de 24.617 millones de euros (brutos,
sin considerar ninguna correccién llevada a cabo
durante 2014) y de 9.449 millones de euros
(netos, después de considerar los incrementos de
capital durante 2014). De manera importante,
de los 130 bancos europeos analizados, veinti-
cinco tenian una carencia de capital bruta en rela-
cion con alguno de los umbrales de las pruebas
(AQR, escenario base y escenario adverso). De
esos veinticinco bancos, doce incrementaron capi-
tal suficientemente en 2014 y trece aln presen-
tan un déficit de capital. En Espafia solo Liberbank
tenia una pequena carencia de capital en el ejer-
cicio de AQR de 32 millones de euros, aunque
el banco incrementd capital en 637 millones de
euros en 2014, cubriendo la brecha.

Los bancos espaiioles han dedicado 278.000
millones de euros a provisiones desde enero de
2008 a junio de 2014. Este esfuerzo explica, en
parte, que la revision de la calidad de los activos
(AQR) efectuada por el BCE solo supusiera una
correccion de 20 puntos basicos en los activos

ponderados por riesgo.
1

Hay algunos resultados cuantitativos y cuali-
tativos positivos del andlisis global para los ban-
cos espafioles. En primer lugar, muestran que el
programa de asistencia financiera de la UE desde
2012 tuvo un considerable impacto positivo sobre
la solvencia. Ademds, como se ve en el gréfico 1,
las mejoras en la estabilidad bancaria en Espafia
no son solo el resultado de la ayuda financiera
de la UE. Las provisiones requeridas a los bancos
antes y después del programa de ayuda han sido
sustanciales. En particular, las instituciones finan-
cieras espanolas han dedicado 278.000 millones
de euros a provisiones desde enero de 2008 a
junio de 2014. En 2013, fue necesario un menor
esfuerzo en provisiones, de “solo” 26.000 millo-
nes de euros. Este esfuerzo explica, en parte, que
la valoracion del AQR solo supusiera una correc-

cion de 20 puntos bésicos en los activos ponde-
rados por riesgo (RWAs) de los bancos espafioles.

El impacto global de la evaluacion de la calidad
de los activos y las pruebas de resistencia en
el escenario adverso muestra que la correccion
media de la ratio de solvencia CET1 en los ban-
cos esparioles es solo del 1,6%, frente al 3,9% de

Alemania, el 4% de Italia o el 2,5% de Francia.
____________________________________________________________________|

En segundo lugar, algunas comparaciones basi-
cas sobre los resultados generales de la evalua-
cion del BCE parecen bastantes favorables para
los bancos esparioles. Por ejemplo, de los quince
bancos espafioles sujetos a la valoracién, catorce
pasaron sin salvedad alguna. El impacto global
de la combinacién de la AQR vy las pruebas de
resistencia bajo el escenario adverso resulta en
una correccion media de solo el 1,6% en el CETT,
comparado con un 3,5% para la media de los
bancos examinados en el ejercicio (gréfico 2). La
brecha fue del 3,9% en Alemania, 4% en ltalia,
6,1% en Portugal, o el 6,2% en Irlanda.

Grafico 2

Principales resultados: Impacto de las pruebas de
resistencia y la AQR sobre la ratio de solvencia CET1
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Fuente: Banco de Espanfa y elaboracion propia.
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Gréfico 3
Solvencia de partida y solvencia “estresada” en Espafia
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Fuente: Banco de Espafia y elaboracién propia.
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En cualquier caso, uno de los errores mas
comunes en el andlisis de la valoracién del BCE
es hacer un ranking basado en los resultados. La
AQR es un andlisis detallado de los balances al
final del afio 2013 para verificar que daban una
vision realista de estas cuentas. Por lo tanto, pue-
den suponer ajustes debidos a las diferencias en
las précticas contables entre los paises europeos.
En cuanto a las pruebas de resistencia, una de las
caracteristicas fundamentales es que los escena-
rios usados difieren de pais a pais, de modo que
las comparaciones son incluso méas complejas. En
cualquier caso, los resultados del caso de Espafia
son particularmente valorables, dado que las con-

diciones del escenario adverso fueron comparati-
vamente mds severas.

El gréfico 3 muestra los resultados detallados
para las instituciones financieras espafiolas. Se
representa la correccion en las ratios CET1 de
solvencia filtro de la AQR y del escenario adverso
de las pruebas de estrés. Esto es equivalente a
una comparacién de una solvencia original vs.
“estresada”. Esto es interesante en el caso espafiol
porque muchos andlisis del sector en los Ultimos
dos afios han mostrado que los bancos espafio-
les estaban haciendo un esfuerzo para conver-
ger a los niveles de solvencia de la media de sus
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homdlogos europeos. No obstante, después de
las pruebas de resistencia, la solvencia “estresada”
de las instituciones espafiolas es més cercana a la
reportada originalmente que en el promedio euro-
peo. Como resultado, la convergencia en las ratios
de solvencia se ha acelerado.

Diez reflexiones para el sector
bancario espaiol y europeo después
de la valoracion

A modo de conclusién, hay, al menos, diez
reflexiones relevantes sobre el modo en que los
bancos esparioles afrontan el Mecanismo Unico
de Supervision después de las pruebas de resis-
tencia y el AQR, asi como sobre la situacion, en
general, del sector bancario europeo:

m En primer lugar, las dudas sobre la solven-
cia de los bancos europeos se han reducido
en algun grado, aunque las preocupaciones
permanecerdn para algunos de los sectores
menos favorecidos en la evaluacién. En par-
ticular, para los bancos italianos, dado que
nueve de ellos estuvieron entre los que no
pasaron las pruebas. Es importante tener en
cuenta que el deterioro de los activos toda-
via avanza en ltalia, con la ratio de morosidad
creciendo alrededor de un 1% por trimestre.

m Probablemente, el mayor impacto significa-
tivo para los bancos esparioles viene de los
resultados positivos del AQR. Las correccio-
nes en el valor de los activos son minimas y
esto refuerza la idea de que las provisiones,
la recapitalizacion y las medidas de mejora de
la transparencia implementadas en Espafia
han sido efectivas.

m Las AQR son un juego cambiante, en cuanto
que han implicado una correccion en varias
carteras de bancos europeos cuya contabili-
dad fue puesta en duda por los inversores.
De manera importante, dado que algunos
de los criterios de los AQR prevaleceran, esto
puede también implicar una correccién adi-
cional en algunos bancos —en paises como
Alemania, Italia o Francia— a lo largo de 2014.

m Las condiciones macroeconémicas van a
ser fundamentales en un contexto de incre-
mento de la incertidumbre sobre la recupera-
cion econdmica de la eurozona. El escenario
adverso en las pruebas de resistencia es
poco probable, pero no tan improbable como
cuando los escenarios se disefiaron.

m Los bancos alemanes serdn monitorizados
de forma especialmente intensa en los proxi-
mos meses. Solo un banco alemén ha sus-
pendido las pruebas, pero muchos de los
mas relevantes han pasado por un estrecho
margen.

Elaborar rankings bancarios a partir de las prue-
bas de esfuerzo es un error, pues la situacion de
solvencia de cada entidad puede ser el resultado
de diferentes combinaciones de mejoras de capi-
tal derivadas de la generacion de beneficios o de

las ayudas puiblicas recibidas.
1

m Los bancos deben estar preparados para
comunicar y reaccionar adecuadamente ante
la més que probable explotacion adicional de
los datos detallados publicados con las prue-
bas. Las interpretaciones erréneas o distor-
sionadas de estos datos por los observadores
y analistas pueden causar dafios en el valor
de mercado de las franquicias bancarias.

m Elaborar rankings a partir de las pruebas de
esfuerzo es un error. Los resultados se basan
en diferentes escenarios macroeconémicos y
asunciones para cada banco vy los actuales
niveles de solvencia pueden ser el resultado
de diferentes combinaciones de mejoras de
capital, desde la generacién de beneficios a
las ayudas del Estado.

m La rentabilidad es todavia el principal reto
para los bancos de la eurozona.

mEn general, los bancos europeos estén
sufriendo aun correcciones de valor en los
mercados bursétiles. Las expectativas de baja
rentabilidad son una de las principales expli-
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caciones. Puede ser dificil restaurar el creci-
miento del crédito a corto plazo, aunque los
programas de liquidez del BCE pueden tener
un impacto positivo.

m El anuncio de la retirada de los estimulos
monetarios de la Fed es un factor crucial en

los mercados financieros internacionales.
Estos mercados —en particular, el europeo—
no estan todavia preparados para sustituir la
liquidez “oficial” por la privada y el BCE ten-
drd que hacer un esfuerzo significativo méas
alld del andlisis global para revitalizar la activi-
dad bancaria de la eurozona.



