Pruebas de esfuerzo a la banca 2018: analisis tras los focos

Santiago Carbé Valverde* y Francisco Rodriguez Ferndndez**

Los resultados de las pruebas de esfuerzo del sector bancario europeo anuncia-
dos a primeros de noviembre coincidieron con un momento complicado en los
mercados de valores global y europeo, explicado, en este ultimo caso, fundamen-
talmente por las dudas respecto a la voluntad de Italia de circunscribirse a las
guias de disciplina fiscal marcadas por los socios comunitarios. Los ejercicios de
estrés senalaron que la mayor parte del sector bancario europeo -incluidas las
entidades espanolas- cuenta con una mayor capacidad de resiliencia y capital
suficiente para afrontar potenciales escenarios macroeconémicos adversos. Sin
embargo, en el caso de Italia las dudas persisten y Reino Unido aparece también
en escena con algunas entidades que presentaron dificultades para afrontar con-
diciones macroeconomicas adversas. Para el conjunto de las 48 entidades de cré-
dito analizadas, cuando se aplica el escenario adverso, se observa una caida de
4,16 puntos porcentuales de la ratio de capital en 2020 respecto a la de cierre
de 2017. Para el promedio de las instituciones financieras espaiiolas analizadas,
esa caida es de 2,17 puntos. En Reino Unido, ese impacto se estima en 6,07 puntos.

Antecedentes y eventos recientes

El otofio de 2018 ha seguido siendo un tiempo
de desafios notables para la banca europea. El
riesgo politico y soberano ha jugado un papel
importante. Las tensiones entre el ejecutivo ita-
liano y la gobernanza de la Unién Europea (UE)
derivaron, por vez primera, en el rechazo de la
Comision Europea al presupuesto de un gobierno
de un Estado miembro. Los mercados estén apa-
rentemente digiriendo mal estas disputas e inter-
pretan la ausencia de un compromiso firme para
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la disciplina fiscal en Italia como un riesgo sobe-
rano al alza. El impacto en la industria bancaria se
produce por las tenencias de deuda publica en los
balances de las entidades financieras transalpinas
y por las dudas —auin no despejadas— respecto a la
calidad de los activos de las mismas y el compro-
miso que implican para su solvencia.

Se esperaba que la publicacién, el 2 de
noviembre, de las pruebas de esfuerzo coordi-
nadas por la Autoridad Bancaria Europea (ABE),
pudiera contribuir, en alguna medida, a aumentar
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la transparencia y a que el mercado contase con
nuevas referencias informativas que reafirmaran
que, diez afios después de la caida de Lehman
Brothers, la estabilidad financiera esté garantizada
en Europa. Este objetivo, sin embargo, se cumplié
solo de forma parcial. Si bien la mayor parte de
los sistemas bancarios europeos mostrd, en pro-
medio, una resistencia a los escenarios adversos
que proponen estas pruebas, se puso en cuestion
la capacidad de mantenimiento de la solvencia
de algunas entidades en determinados paises. Al
caso italiano —que, en cierto modo era esperado—
se le unié el de Reino Unido, menos esperado y
en un momento particularmente delicado con el
horizonte del brexit.

En este articulo se analiza el resultado de estos
test de estrés con el objeto de identificar dénde
pueden encontrarse los riesgos y las principales
diferencias entre paises. Algo asi como un andlisis
cinematogréfico behind the scenes que pretende
situarse detras de los focos y de los grandes titu-
lares sobre aprobados generales para tratar de
desgranar de dénde surge la persistencia de las
dudas —expresadas en la valoracion en los merca-
dos— sobre la banca europea.

Las pruebas de resistencia se aplicaron a
48 entidades de crédito de la UE, aquellas con un
perfil sistémico. En total, representan aproximada-
mente el 70% de los activos del sector bancario
de la UE. De esas 48 entidades, 33 pertenecen
al Mecanismo Unico de Supervision (MUS). El
objetivo de estos test no es otro que evaluar la
resistencia de los grandes bancos europeos ante
un hipotético deterioro de las condiciones macro-
econdmicas y de mercado. Al igual que sucedid
con el ejercicio realizado en 2016, no se determi-
naron umbrales minimos de capital que pudieran
conducir a una determinacion —seguramente Util
pero controvertida en su interpretacién tempo-
ral- de “aprobado” o “suspenso”. Esto no implica
que determinadas caidas de capital por debajo
de algunos umbrales puedan ser interpretadas por
algunos analistas como preocupantes en alguna
medida.

La ABE es la que disefia la metodologia de las
pruebas y las coordina, pero son el Banco Central

Europeo (BCE) y los bancos centrales nacionales
los que las aplican y tratan de mantener el con-
trol de calidad. Las proyecciones se realizan para
cada entidad en tres periodos (desde diciembre
de 2017 hasta diciembre de 2020) con dos esce-
narios —base y adverso— cuyos criterios fueron
determinados por la Junta Europea de Riesgo
Sistémico, el BCE, los bancos centrales naciona-
les y la propia ABE. Cabe destacar dos cuestiones
fundamentales en el analisis que, o bien limitan
las comparaciones o introducen elementos hasta
ahora no considerados:

m Los escenarios base y adverso son especifi-
cos para cada pais.

m En estas pruebas de estrés, las proyeccio-
nes de la valoracién de activos contemplan
la Norma Internacional de Informacion Finan-
ciera 9 (IFRS9) que entrd en vigor el 1 de
enero de 2018. Se trata de un amplio espec-
tro de normas de valoracién contable pero
son especialmente importantes sus supues-
tos respecto al riesgo de crédito. En particu-
lar, IFRS9 pretende reducir la incertidumbre
sobre la aplicacion de las provisiones que los
bancos dotan para cubrir pérdidas. La prin-
cipal medida consiste en sustituir el anterior
concepto de pérdida incurrida (dotar cuando
ya se estd produciendo la pérdida) por el
de pérdida esperada (dotar desde que se
estima que se puede producir esa pérdida en
el futuro). Aunque se trata de una cuestion
de naturaleza técnica cuyo analisis supera las
posibilidades de esta nota, debe destacarse
que en el caso de los bancos esparioles la
aplicacion de la IFRS9 no ha supuesto cam-
bios significativos de valoracién, mientras que
este si ha sido el caso (como minusvalia) en
otros sectores bancarios como el britanico.

Consideraciones sobre los aspectos
metodoladgicos de las pruebas
de esfuerzo

Como se ha sefalado anteriormente, existen
diferencias importantes en los supuestos macro-



econdmicos que se hacen en los diferentes paises.
Por ejemplo, en el caso de Suecia, el escenario
adverso supone una caida acumulada (en los tres
afios de aplicacion) del PIB del 10,4% y de los
precios inmobiliarios del 49,4%. En Hungria, sin
embargo, se considera una caida acumulada del
PIB de solo el 0,2% en ese escenario y que no se
produce cambio alguno en los precios del sector
inmobiliario.

Lo que si parece evidente es que las entida-
des encargadas del disefio de las proyecciones
macroeconémicas de referencia han ponderado
en mayor medida que otras instituciones interna-
cionales, como el Fondo Monetario Internacional
(FMI), riesgos a corto plazo vy largo plazo en algu-
nos paises. Como muestran los gréficos 1a, 1b
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y 1c, en el escenario base ya se observan estas
diferencias en las estimaciones. La ABE proyecta,
por ejemplo, un crecimiento de 0,3, 0,2 y O,1
puntos porcentuales mas que el FMI para la euro-
zona en 2018, 2019 y 2020, respectivamente.
Sin embargo, la variacion del PIB asumida es, por
ejemplo, menor para la ABE que para el FMI en
Espafia y Reino Unido en 2018 y 2019, y también
més reducida en 2019 y 2020 para Alemania y
Paises Bajos.

Entre los analistas también son frecuentes las
comparaciones con los supuestos macroecondmi-
cos empleados en las pruebas realizadas en otras
jurisdicciones. Por ejemplo, se considera que el
escenario adverso es, en la mayoria de los casos,
menos severo que el que aplica la Reserva Federal

Grafico 1

Diferencia entre las condiciones macroeconémicas esperadas por el FMI y el escenario base fijado

por la ABE de 2018 a 2020

(Prevision de las tasas de crecimiento del PIB)
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en Estados Unidos. El caso de Reino Unido merece
una consideracién especial porque también su
banco central asume mayores caidas acumuladas
del PIB, por lo que hay cierta expectativa por lo
que puedan deparar las pruebas especificas que
esta autoridad supervisora realizard en diciembre.

También son importantes las consideraciones
sobre qué se entiende como el capital minimo
necesario. Aunque las pruebas no lo delimitan
de forma explicita, el entendimiento general en el
mercado es que tal nivel minimo es del 8% en
el caso de la ratio core equity tier 1 (capital de
primera categoria) presuponiendo su célculo tanto
con todas las previsiones ya en vigor como con
las de proxima implementacion respecto al mismo
(lo que se conoce como fully loaded CET1). Este
nivel del 8% responde también a la expectativa de
que ese es el umbral por debajo del cual se pro-
piciarfa, eventualmente, una intervencion super-
visora en alguna medida, especialmente para las
entidades bajo la regulacion del Mecanismo Unico
de Supervision.

Aunque no se determinaron umbrales minimos
de capital que pudieran conducir a una califi-
cacion de “aprobado”o “suspenso”, el enten-
dimiento general del mercado es que tal nivel
minimo se sitia en el 8% en el caso de la ratio
core equity tier 1. Por debajo de ese umbral se
interpreta que podria propiciarse, eventual-
mente, alguin tipo de intervencion supervisora.

1

No puede olvidarse que estas pruebas de
esfuerzo se realizan en el marco de las nuevas reglas
de la unién bancaria respecto al capital bancario.
Por lo tanto, el mercado considera que podria pro-
ducirse alglin caso de recapitalizacion preventiva
(precautionary recapitalization) para alguna enti-
dad con déficit de capital en el escenario adverso.
Estas medidas, en el caso del mecanismo Unico
de resolucién, por ejemplo, incorporan acciones
como pérdidas para instrumentos de capital hibri-
dos (ej. acciones convertibles o CoCos) y limita-
ciones al reparto de dividendos.

Resultados de las pruebas
y situacion de los bancos espaiioles

Una primera cuestién relevante sobre los resul-
tados del ejercicio de estrés de 2018 es que la
solvencia de partida (la correspondiente a los
estados contables a diciembre de 2017) es mayor
que la que se observd en ejercicios anteriores.
Esto sugiere que la tendencia generalizada sigue
siendo un incremento de los fondos propios, con
un colchon cada vez més holgado respecto de
los minimos regulatorios. Cuestion distinta es si la
resistencia a escenarios adversos mejora o noy en
qué medida esos escenarios pueden producirse.
Como muestra el gréfico 2, la ratio de capital CET1
fully loaded de las 48 entidades se situaba en

De mantenerse el escenario base, la capitaliza-
cién de los bancos europeos analizados aumenta-
ria hasta el 15,4% (ratio en transicion) o 15,3%
(ratio fully loaded) en 2020. Sin embargo, en
el escenario adverso, se observaria una caida de
4,16 puntos porcentuales de las ratios de capital
en 2020 respecto a las de cierre de 2017, situan-
dose finalmente en el 10,3% (ratio en transi-
cion) y en el 10,1% (ratio fully loaded).

un 14,2% (14,5% si solo se aplican los reque-
rimientos transitorios ahora en vigor). Es impor-
tante sefialar que esta ratio bajaria al 14% de
considerarse el efecto de la aplicacion de la IFRS9
en el egjercicio 2017. Se observa, asimismo, que
de mantenerse una evaluacién macroecondmica
como la que ahora se prevé (escenario base) esa
capitalizacién aumentaria hasta el 15,4% (ratio
en transicién) o 15,3% (ratio fully loaded) en
2020. Sin embargo, cuando lo que se aplica es el
escenario adverso, se observa una caida de 416
puntos bésicos (4,16 puntos porcentuales) de las
ratios de capital en 2020 respecto a la de cierre de
2017. Cabe sefialar, asimismo, que la ABE también
proyecta que las entidades de crédito analizadas
habrén reducido su endeudamiento promedio a
lo largo del periodo considerado, desde el 5,1%
hasta el 4,2% en el supuesto de plena aplicacion
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Gréfico 2

Resultado de las pruebas en escenario base y adverso. Muestra total
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Fuente: ABE y elaboracion propia.

b. Caida de las ratios de capital en el escenario adverso
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de los requerimientos regulatorios previstos (fully
loaded).

En las notas de prensa publicadas por la ABE
el mismo 2 de noviembre se destacaron algunas
cuestiones que sugieren que la articulacion del
Mecanismo Unico de Supervision estd favore-
ciendo un aumento de la resiliencia de la banca
de la eurozona. Asi, en el caso de las 33 enti-
dades supervisadas directamente por el BCE, la
ratio CET1 fully loaded caeria desde el 13,7% en
2017 al 9,99% en 2020 de producirse el escenario
adverso. Esto supondria una caida superior a 380
puntos bésicos. En 2016, esa ratio de capital era
del 8,8% en el escenario adverso. Daniele Nouy,
presidenta del Consejo de Supervision del BCE,
sefialo al respecto: “los resultados confirman que
los bancos participantes son mucho més resisten-
tes a las perturbaciones macroeconémicas que
hace dos afos. Gracias también a nuestra super-
vision, los bancos han aumentado considerable-
mente sus niveles de capital, a la vez que han
reducido sus préstamos dudosos y han mejorado
sus controles internos y la gobernanza de los ries-
gos (...) De cara al futuro, las pruebas nos ayudan
a conocer las vulnerabilidades mds importantes de
cada entidad, asi como los aspectos en los que los
grupos bancarios son més sensibles a determina-
dos riesgos”.

Debe sefialarse, en todo caso, que en 2016
la caida acumulada del capital a lo largo de tres

afios en el escenario adverso era de 3,3 puntos
porcentuales, en comparacion a los 3,8 puntos por-
centuales de las pruebas de noviembre de 2018.
Sin embargo, los mayores niveles de capital de
partida mejoran la resiliencia del conjunto del sis-
tema y, ademds, es preciso tener en cuenta que
los supuestos del escenario adverso fueron mas
duros en las pruebas realizadas este afio que en
las de 2016. Entre otros, contempla una contrac-
cién del PIB de la eurozona del 2,4 9% y una caida
de los precios inmobiliarios y de las cotizaciones
bursétiles del 17% vy el 31%, respectivamente.
También hay que tener en cuenta, como se sefiald
anteriormente, la aplicacion de la nueva Norma
Internacional de Informacion Financiera 9 (IFRS9).

Los resultados de las entidades espaifiolas
incluidas en las pruebas de estrés han reforzado
la percepcion de su solvencia y resistencia. Aun-
que parten de una capitalizacion relativa algo
menor, si se mantiene el escenario base acelera-
ran su convergencia respecto al promedio euro-
peo en la ratio CET 1 fully loaded.

También destacan las notas de la ABE la
importancia que estdn adquiriendo los ejercicios
de transparencia realizados en cada pais por las
autoridades supervisoras delegadas en el mismo.
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Gréfico 3

Resultados pruebas de esfuerzo en el escenario adverso: Espaiia

(En porcertaje)
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Fuente: ABE y elaboracién propia.

Se trata de los llamados procesos de revisién y
evaluacion supervisora (PRES) —como aplicacién
del Pilar 2 de Basilea Ill- que se llevan a cabo
anualmente. Sin embargo, aunque el BCE coor-
dina estas pruebas, existe una percepcion genera-

lizada de que en determinadas jurisdicciones se ha
realizado un esfuerzo de transparencia aumentada
mayor que en otras. Este fue el caso, por ejemplo,
del sector bancario espafiol en los afios inmedia-
tamente posteriores a la crisis y en la actualidad.

Gréfico 4

Resultados pruebas de esfuerzo: comparativa por paises en el escenario base

(En porcentaje)
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Gréfico 5

Resultados pruebas de esfuerzo: comparativa por paises en el escenario adverso

(En porcentaje)
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Los resultados para las entidades de crédito
espafiolas incluidas en las pruebas de estrés de
2018 —BBVA, Caixabank, Sabadell y Santander—
han reforzado la percepcion de su solvencia y
resistencia. El impacto porcentual estimado de un
escenario adverso en la ratio CET1 fully loaded es
maés limitado que en el promedio europeo, con
la excepcion del Banco Sabadell, con un impacto
en el entorno de ese promedio, en particular de
5,2 puntos porcentuales'.

La comparacion entre las entidades financieras
espafolas y las de otros paises europeos respecto
al escenario base de las pruebas de esfuerzo (gré-
fico 4) sugiere que los bancos espafioles parten
de una capitalizacion relativa algo menor, pero,
si se mantiene el escenario base, aceleraran su
convergencia respecto al promedio europeo en la
ratio CET1 fully loaded.

En cuanto al escenario adverso (gréfico 5), se
observa que los bancos espafioles destacan por
su capacidad de resiliencia y mejora en la calidad
de los activos, en la medida en que, a pesar de
partir de menores niveles de la ratio CET1 fully
loaded de partida, esta quedaria en el 8,96% en
el peor de los escenarios, por encima de los mini-
mos regulatorios y superando la de otros paises
como Reino Unido (8,29%).

Dos casos de particular relevancia:
Italia y Reino Unido

Manteniendo la perspectiva comparativa, tal
vez lo més llamativo de las pruebas de esfuerzo
bancarias han sido los casos de Reino Unido (con
un impacto tal vez mayor del esperado de sus

' Debe tenerse en cuenta que Sabadell, segtin un comunicado emitido el 3 de noviembre a la CNMV, sefala que la ABE carga
contra las cuentas del ejercicio los sobrecostes de mantener enchufada la plataforma de su filial TSB a Lloyds, cuando esa fac-
tura ya la saldd y comprendio solo los meses entre enero de 2017 y abril de 2018, y en el escenario “ese importe se mantiene
constante durante los tres anos”, aclara el banco, en lugar de los cuatro meses reales en los que tuvo que abonar dicho alquiler.
De manera similar, precisa que ha computado los costes de Sabadell United Bank durante el trienio de la prueba, aun cuando
la filial fue enajenada en julio de 2017, y pese a que no incluye los ingresos ni el balance de la franquicia.
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Gréfico 6

Resultados pruebas de esfuerzo: Reino Unido
(Ratio CET1)
2017-2020 (escenario adverso)
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Grafico 7
Resultados pruebas de esfuerzo: ltalia
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Fuente: ABE y elaboracion propia.

niveles de solvencia en el escenario adverso) y
de ltalia (porque los resultados de las pruebas no
contribuyen, seguramente, a despejar las dudas
sobre la salud de sus balances bancarios).

En el caso de Reino Unido, seglin muestra el
gréfico 6, tres entidades sufrirfan caidas acumula-
das de su ratio CET1 fully loaded, de 625, 694 y
657 puntos basicos, lo que dejaria a dos de ellas
con un 6,80% y 6,36% en ese escenario en 2020,
significativamente por debajo del umbral del 8%.
Debe considerarse, ademds, que se espera que
el escenario adverso dibujado por el Banco de

Inglaterra en sus pruebas de esfuerzo en diciem-
bre sea alin més severo, por lo que el impacto
todavia podria ser mayor.

En ltalia, la severidad del impacto del escena-
rio adverso es relativamente del orden mostrado
por el promedio de la eurozona pero la debilidad
de partida de algunas instituciones las sitda, igual-
mente, por debajo del 8% de capital regulatorio
minimo CET 1 fully loaded. En todo caso, tal vez la
mayor fuente de incertidumbre surge del impacto
sobre la prima de riesgo italiana —y, por exten-
sion sobre la calidad de los balances y el coste



de la deuda bancaria— como consecuencia de los
conflictos generados en torno a la disciplina pre-
supuestaria y fiscal entre el ejecutivo italiano y la
Comisién Europea.

Conclusiones

Los ejercicios de estrés a la banca europea lle-
garon en un momento de cierta tension en los
mercados, con los problemas provenientes tanto
de la incertidumbre de la economia global como,
en el caso de la eurozona, con ltalia como prin-
cipal fuente de tension. Uno de los objetivos que
a lo largo del tiempo han tratado de atajar estas
pruebas de esfuerzo son las temidas asociaciones
entre riesgo soberano y riesgo bancario que tanto
impacto tuvieron hace seis afos. En el caso italiano,
la crisis bancaria no se considera aun resuelta y
pende de un importante nexo entre deuda publica
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y deuda bancaria. Los resultados de los test de
estrés no parecen haber despejado estas dudas.

En cuanto al conjunto de la banca europea, las
pruebas de esfuerzo no pueden considerarse un
juicio definitivo e inequivoco de la situacién y pers-
pectivas de la banca europea pero si que mues-
tran, de forma general, una mejora en la resiliencia
del sector bancario de la UE, con las excepciones
de Reino Unido e ltalia.

En el caso de Esparia, los niveles de capital de
partida son holgados, aunque comparativamente
menores que los de otros paises. Sin embargo, los
resultados de las pruebas apuntan para nuestras
entidades a una mayor capacidad de resistencia
frente a escenarios adversos y una convergen-
cia en capitalizacion relativa con el promedio
europeo.
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