Resumen

Como en muchos otros paises, el mercado
bancario del Reino Unido ha sufrido una trans-
formacion radical con la crisis crediticia de me-
diados de 2007. Lo que alguna vez fue una in-
dustria rentable, innovadora y dindmica, se ha
visto colapsada virtualmente, y ahora grandes
bancos son propiedad publica, el Gobierno ha
tenido que inyectar fondos masivos para apo-
yar las actividades de préstamo y todo ello ha
sido seguido por una crisis. Este articulo se plan-
tea analizar los rasgos estructurales de la indus-
tria bancaria del Reino Unido, incluyendo un
analisis de la crisis crediticia y cdmo ésta se
extendié. Para ello, examinamos la evolucion
reciente de los bancos del Reino Unido y mos-
tramos que, si bien hasta 2006/2007 se encon-
traban entre los bancos con mejor rentabilidad
a escala europea, los resultados de los bancos
del Reino Unido cayeron significativamente en
2008 (RBS, por ejemplo, tuvo unas pérdidas de
-43 por 100). Finalmente, nos centramos en el
ambiente regulatorio, brindando especial aten-
cién a los cambios recientes y su impacto sobre
el sector.

Palabras clave: mercado bancario del Rei-
no Unido, crisis crediticia, cambios regulatorios.

Abstract

As in many other countries, the UK ban-
king market has undergone radical transforma-
tion since the onset of the mid-2007 credit cri-
sis. What was once a profitable, innovative and
dynamic industry has virtually collapsed and
now major banks are state owned, the govern-
ment has had to inject massive funds to sup-
port lending and a crisis has ensued. This pa-
per aims to review the structural features of the
UK banking industry including an analysis of
the credit-crisis and how it unravelled. We then
review the recent performance of UK banks and
illustrate that up to 2006/7 that they were
among Europe’s best performing financial firms,
however, the returns of major UK banks collap-
sed in 2008 (eg RBS made a loss of -43 por
100). Finally we focus on the regulatory envi-
ronment, with particular attention to recent
changes and their impact on the sector.

Key words: UK banking market, credit cri-
sis, regulatory changes.
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diferencia de otros gran-

des paises europeos, el Rei-

no Unido cuenta con un
numero de bancos relativamen-
te pequefio. Como ilustra el gra-
fico 1, el nimero total de institu-
ciones bancarias autorizadas ha
caido de 600 en 1985 a 341 a fi-
nales de 2008. El grafico muestra
también la disminucién en el nu-
mero de MBS (Mutual Building So-
cieties) durante el mismo periodo.

El descenso en el numero total
de bancos es atribuible a los ban-
cos extranjeros que ya realizaban
operaciones en el Reino Unido, ad-
quiriendo bancos de inversion bri-
tanicos relativamente pequenos y
consolidandose en el mercado
bancario minorista nacional.

El cuadro n.° 1 muestra que,
durante la sequnda mitad de la
década de 1990, el descenso del
numero de bancos extranjeros ha
sido mayor que el descenso del
numero de bancos incorporados
al RU, si bien las fusiones y adqui-
siciones entre los bancos incorpo-
rados al Reino Unido resultaron
en una caida de su namero, de
202 en 1999 a 158 a finales de
2008. Durante la sequnda mitad
de la década de 1990, una caida
del numero de bancos no euro-
peos (particularmente bancos ja-
poneses) fue contrarrestada por
un incremento de la presencia de
instituciones europeas, cuyo nu-
mero aumentd de 79 a 105 entre
1993y 1999; luego, el nimero de

bancos europeos ha caido hasta
98 en 2008. El cuadro n.° 1 ilus-
tra estas tendencias y muestra que
el nimero total de bancos extran-
jeros operando en el Reino Unido
cay6 de 257 a 183 entre 1995y
2008. La reciente crisis en la ban-
ca del Reino Unido se espera que
dé como resultado una futura
consolidacion del sector.

El cuadro n.° 1 ilustra el nUme-
ro de bancos y subsidiarios de los
principales bancos minoristas del
Reino Unido —también conoci-
dos como Major British Banking
Groups (MBBG). Estos bancos do-
minan el negocio bancario de la
libra esterlina en el Reino Unido.
Hasta finales de 2007, MBBG in-
cluia: Abbey National, Alliance &
Leicester, Barclays, Bradford & Bin-
gley, HBOS, HSBC Bank, Lloyds TsB,
Northern Rock, y Royal Bank of
Scotland. Cuatro de estos eran MBS
que adoptaron un estatus banca-
rio: Abbey National (convertido en
1989), Alliance and Leicester
(1997), Bradford & Bingley (2000)
y Northern Rock (1997). HBOS fue
formado por la fusion entre Hali-
fax (que se convirtié en sociedad
andénima y obtuvo su estatus ban-
cario en junio de 1997) y Bank of
Scotland en septiembre de 2001.

Desde mediados de 2007,
MBBG ha experimentado la inesta-
bilidad resultante de la crisis cre-
diticia y ha visto afectadas sus ac-
tividades de manera adversa
debido a avances significativos.
Northern Rock fue la primera vic-
tima de la crisis, revelando el 13
de septiembre de 2007 que habia
recibido apoyo financiero de
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emergencia del Banco de Inglate-

; rra, habiendo sido incapaz de re-
GRAFICO 1 ! ! .
NUMERO DE BANCOS Y MBS 1985-2008 financiarse en los mercados inter-

bancarios. En los dias posteriores,
700 mil millones de libras fueron re-
tiradas de las oficinas bancarias,
600 1 lo que supuso la primera situacion

de panico bancario en el Reino
500 - . , B
Unido en mas de un siglo.
400 ) ) )
Para frenar dicha situacién, el
300 1 17 de septiembre de 2007 el Go-

200 | bierno del Reino Unido anuncio

la garantia total de los ahorros de
100 | los depositantes. Mas tarde, el
mismo mes, Lloyds TSB anuncio

NUmero de bancos

e o o e e e e e s T T T e que adquiriria HBOS por 12 mil mi-
2382383883833 30acgccsasas llones de libras, creando una en-
tidad fusionada con una cuota de

—&— |Instituciones autorizadas =3 MBS mercado cercana a un terC|o de

—— Incorporados al RU Miembros del MBBG los mercados de dep(')sitos y de hi-

potecas en el RU. Las autoridades

Nota: MBBG hace referencia a Major British Banking Groups. de competencia del Reino Unido

Fuente: Cifras a finales de febrero. Adaptado de Banking Business, An Abstract of Ban- entendieron que el ObjetiVQ de
king Statistics 2008) volumen 25, cuadro 1.04, (2004) volumen 21, cuadro 1.04, p.6, prevenir el colapso de HBOS inva-
(1999) volumen 16, cuadro 1.04, p.6, y (1996) volumen 13, cuadro 6.01, p.6 (British Ban- lidaba los intereses antitrust que

kers Association: Londres).

en cualquier caso conllevaria la fu-
sion de dos grandes bancos mi-

CUADRO N.° 1

NUMERO DE BANCOS EN EL REINO UNIDO

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Ndmero de institu-
ciones autorizadas,
delas que:............... 481 478 466 468 449 420 409 385 380 356 346 335 335 341
Incorporadas al RU .. 224 220 212 214 202 190 188 184 185 174 171 159 160 158
Instituciones euro-
peas autorizadas...... 102 103 105 105 109 103 97 89 92 89 87 93 93 98
Incorporadas fuera
del area econémica
EUIOPEA . .eeeeveinne 155 155 149 149 138 127 124 112 103 93 88 83 82 85

Miembros del MBBG

y sus subsidiarios del

sector bancario (a)

(incluidos arriba)...... 37 40 41 44 43 41 42 41 42 35 32 30 28 24
Bancos miembro del

BBA (incluidos arri-

ba) (b) ..o 307 306 311 337 327 302 295 265 244 236 218 206 199 203

Nota: Las listas de instituciones autorizadas son publicadas por el Banco de Inglaterra

(a) Major British Banking Groups (MBBGs) en 1999 incluian los siguientes: Abbey National Group, Alliance & Leicester Group, Barclays Group, Bradford and Bingley plc (desde 2000), HBOS
Group, HSBC Bank Group, Lloyds TSB Group, Northern Rock Group (desde 1999) y Royal Bank of Scotland Group.

(b) Como a finales de marzo.

Fuente: Adaptado de Banking Business. An Abstract of Banking Statistics (2008), volumen 25, cuadro 1.04, (2005) volumen 22, cuadro 1.04, p.6, (1999) volumen 16, cuadro 1.04, p.6,
y (1996) volumen 13, cuadro 6.01, p.6 (British Bankers Association: Londres).
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noristas. El 29 de septiembre de
2008, el Gobierno del Reino Uni-
do anunci6 que adquirfa la rama
de préstamos hipotecarios de
Bradford and Bingley, y vendia la
base depositaria, aun viable, y la
red de sucursales al grupo banca-
rio espanol Santander.

Hasta el inicio de la crisis credi-
ticia a mediados de 2007, la in-
dustria de la banca de inversiéon
era dominada por grandes bancos
de los Estados Unidos y europeos,
incluyendo Goldman Sachs, Mor-
gan Stanley, Merrill Lynch, Lehman
Brothers, Bearn Stearns, Citigroup,
Deutsche Bank, uBs y Credit Suisse.
También los bancos del Reino Uni-
do (aunque mas modestos) tenian
subsidiarios bancarios de inversion
(por ejemplo, Barclays Capital).
Esta industria ha cambiado dra-
maticamente desde la crisis. En
particular, el panorama de los ban-
cos de inversion de los Estados
Unidos se ha transformado. En
marzo de 2008, Bear Stearns se

convirtié en la mayor victima de la
crisis crediticia (credit crunch) hasta
la fecha, cuando el banco de in-
version fue adquirido por J. P Mor-
gan Chase por una cantidad no-
minal (2 dolares por accién 6 236
millones de dolares). En septiem-
bre siguiente, existieron mas sig-
nos de inestabilidad con la caida
de Lehman Brothers y la venta de
Merrill Lynch al Bank of America.
Los dos grandes bancos de inver-
sion, Goldman Sachs y Morgan
Stanley, se convirtieron en bancos
comerciales (asi podrian obtener
mayor financiacion basica y depo-
sitos minoristas). De esta forma, a
mediados de 2009, los grandes
bancos de inversion de los Estados
Unidos habian colapsado, se ha-
bian fusionado o se habian con-
vertido en bancos comerciales tra-
dicionales. No obstante, de aquellos
bancos aun existentes, los princi-
pales «jugadores» permanecen en
una situacién bastante parecida,
aunque algunos bancos europeos
parecen haber fortalecido su po-

sicion relativa (incluyendo Barclays
Capital).

Existen pocos bancos mercanti-
les independientes en el Ru, dado
que la mayoria han sido adquiridos
por inversion extranjera y bancos
comerciales. El cuadro n.° 2 ilustra
la importancia de Londres como
centro de inversion bancaria, da-
do que los bancos con base en la
ciudad juegan un papel dominan-
te en los mercados de valores in-
ternacionales y de divisas, los mer-
cados no oficiales de derivados y
los de emision de bonos interna-
cionales.

Il. LOS BANCOS DEL REINO
UNIDO Y LA CRISIS

CREDITICIA (1)

Como ya hemos observado, la
inestabilidad en el sistema banca-
rio desde mediados de 2007 ha
impactado severamente sobre las
perspectivas econémicas del Rei-

CUADRO N.° 2

CUOTA DE INVERSION BANCARIA Y OTROS SERVICIOS FINANCIEROS INTERNACIONALES DE LONDRES (PORCENTAJE)

Tendencias en la cuota del Reino

Unido (porcentaje) 1992

1995

1998 2001 2004 2005 2006

2007

2007 (miles de
millones de ddlares)

Variacién en porcentaje
(2001-2007)

Préstamos bancarios

transfronterizos..................... 16
Resultados de valores

eXtranjeros ........ccovvevvevveenns 64
Resultados diarios de divisas
eXtranjeras ......coceevveeieeennnn 27
Resultados de la comercializa-

cion de derivados................... 12
Resultados diarios

de derivados no oficiales ........
Ingresos de la prima neta

del seguro marftimo.............. 24

Gestién financiera (como
fuente de financiacién)
Activos hedge funds
Valores privados

61

30

27

21

20 19 20 20 20

65 56 44 43 50

33 31 31 32 32

11 7 7 6 7
36 36 43

14 18 19 21 24

8 8 8 7 8

9 19 20 21

6 24 22 14

23 27 25

4 4 6

21

46

34

43

65.673 197
4.261 132
13.594 170
970 35
10.614 293
4,75 125
49.425 65
3.605 620
515 750
50

237 451

negocio).

Fuente: International Financial Markets 2008, City of London Corporation.

Nota: Considérese también la gran cuota en otras areas bancarias, como los préstamos transfronterizos (tanto los bancos comerciales como los de inversién llevan a cabo este tipo de
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no Unido. Lo que alguna vez fue
un sector bancario rentable, diné-
mico e innovador, ha sido humi-
llado publicamente, los banque-
ros han sido ridiculizados vy la
actividad de préstamo se ha visto
casi frenada. Este apartado resal-
ta brevemente los eventos clave
de la crisis que se extendié entre
mediados de 2007 y mediados de
2009 en el sector bancario del Rei-
no Unido.

La crisis subprime de los Esta-
dos Unidos, que se «desato» en el
verano de 2007, aument? la preo-
cupacion por la exposicion de los
bancos a las actividades de prés-
tamo inmobiliario y por el valor
de las titulizaciones respaldadas
por activos. Todos los bancos con
una exposicion inmobiliaria signi-
ficativa quedaron bajo la estrecha
vigilancia de analistas y (alin mas
importante) depositantes e inver-
sores (Berger et al. 2009).

La crisis ocurrida en Northern
Rock en septiembre de 2007 fue
la primera situacién de panico
bancario en el Reino Unido en mas
de un siglo. Para contener el pa-
nico de los depositantes, como se
menciono anteriormente, el Go-
bierno del Reino Unido anunci6 la
garantia total de los ahorros de los
depositantes. Las causas subya-
centes de la caida de Northern
Rock incluyeron un crecimiento so-
bredimensionado de las activida-
des de préstamo hipotecario y el
exceso de dependencia de la finan-
ciacibn mayorista a corto plazo.
Para fortalecer mas la confianza
del depositante, el 1 de octubre
de 2007 las autoridades del Reino
Unido fortalecieron su estructura
de garantia de depdsitos, elimi-
nando una disposicion a través de
la cual los depdsitos entre 2.000
y 35.000 libras esterlinas sélo eran
garantizados al 90 por 100 (un
factor que ha contribuido a la pér-
dida de confianza del depositan-
te en Northern Rock). El 6 de di-

ciembre de 2007 las preocupacio-
nes sobre la posibilidad de una
mayor recesion en la economia del
Reino Unido llevaron al Banco de
Inglaterra a implementar un recor-
te en los tipos basicos hasta el 5,5
por 100. Este fue el primero de
una serie de recortes que llevé a
la reduccién histérica sin prece-
dentes del 0,5 por 100 en marzo
de 2009. El 12 de diciembre de
2007, el Banco de Inglaterra tam-
bién participd en un esfuerzo in-
ternacional para incrementar la
liquidez en los mercados interban-
carios (dado que los bancos no rea-
lizaban actividades de préstamo
entre ellos mismos en los merca-
dos monetarios mayoristas a cor-
to plazo) incrementando el tama-
fio de sus préximas dos subastas
de fondos a corto plazo, en di-
ciembre de 2007 y enero de 2008,
desde los 2,85 miles de millones
de libras a los 11,35 miles de mi-
llones cada una (el Banco de In-
glaterra inyectaba mas dinero a
corto plazo en el sistema banca-
rio, esperando que esto fomenta-
ria la liquidez bancaria, incentivan-
do a los bancos a llevar a cabo
actividades de préstamo).

El interés por la inestabilidad
global del sistema financiero con-
tinu6 en 2008, y el 21 de enero
de 2008 varios indices del merca-
do de valores global, incluyendo
el FTSE 100 del Reino Unido, caye-
ron en picado, entre la continua-
da preocupacién por la escala de
las pérdidas emanadas por las ac-
tividades de préstamo subprime
de los Estados Unidos y el poten-
cial de una recesién global. La Re-
serva Federal de los Estados Uni-
dos recorté el tipo de los fondos
federales en un 0,7 por 100, y las
autoridades del Reino Unido tam-
bién respondieron con un recor-
te del 0,25 por 100 del tipo basi-
co el 7 de febrero de 2008.

El 17 de febrero de 2008 el Go-
bierno del Reino Unido, finalmen-

te, agotd sus intentos de encon-
trar un comprador de caracter pri-
vado para adquirir Northern Rock,
y anuncié la nacionalizacion total.
Unos pocos dias después, el 21 de
febrero de 2008 se introdujo el
Acuerdo Bancario (Provisiones Es-
peciales) del Reino Unido, ofre-
ciendo nuevas disposiciones pa-
ra una mas rapida intervencion y
resolucién de los fallos bancarios,
en reconocimiento de que los po-
deres de las autoridades para in-
tervenir habian sido inadecuados,
dado que la crisis del Northern
Rock escal6 una vez iniciada la in-
tervencion. Los nuevos poderes
permitieron a las autoridades (a
saber, el Banco de Inglaterra) in-
tervenir y ayudar a solucionar las
complicaciones de los bancos en
problemas en el momento previo
a que se disparasen los procedi-
mientos de quiebra corporativa.
Formas de intervencion permisivas
incluirfan la transferencia de acti-
VOS y pasivos a un banco como
tercera parte, la transferencia de
activos a un «banco puentey, la
nacionalizacion temporal, o la li-
quidacion.

En un intento por inyectar mas
liquidez en un sistema bancario
del Reino Unido que luchaba por
mantenerse a flote, el 21 de abril
el Banco de Inglaterra introdujo
un Esquema Especial de Liquidez
(anunciado en marzo) para per-
mitir a los bancos intercambiar ti-
tulizaciones de alta calidad, iliqui-
das respaldadas por hipotecas y
otra titulizaciones por Letras del
Tesoro. Los swaps (permutas fi-
nancieras) estarian disponibles ba-
jo pedido a lo largo de los siguien-
tes seis meses. Los swaps eran
inicialmente para un periodo de
un ano, pero renovables por pe-
riodos de hasta tres aflos. Unos 50
mil millones de libras estimados
en activos liquidos se harian dis-
ponibles a través del esquema. Los
bancos recibirian activos liquidos
de menor valor que las titulizacio-
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nes iliquidas intercambiadas. Los
swaps se encontraban disponibles
solo para activos existentes a fina-
les de 2007. Los bancos del Reino
Unido y las MBS habian pedido
prestados 185 mil millones de li-
bras de este esquema hacia febre-
ro de 2009.

Mientras las autoridades mo-
netarias continuaron con sus es-
fuerzos para inyectar liquidez en
el sistema bancario, el potencial
de la eliminacion de los activos fa-
llidos de balance para desgastar
la capitalizacién de los bancos de
mayor tamano del Reino Unido
fue una creciente preocupacién y,
a finales de abril, el Royal Bank of
Scotland (rRBS) anuncié planes para
aumentar su capital en 12 mil mi-
llones mediante la emisién de de-
rechos. Esto siguié a una comu-
nicacion de una amortizacion por
valor de 5,9 mil millones de libras
en su cartera de inversién, en ese
momento el mayor anuncio de
ese tipo por cualquier banco del
RU. Durante los siguientes meses,
otros tantos bancos del Reino Uni-
do anunciaron planes para recau-
dar nuevo capital, aunque estos
no siempre tuvieron mucho éxito.
Por ejemplo, el 18 de julio de
2008 Barclays anunci6 que solo el
18 por 100 de las acciones en una
emision de derechos por valor de
4,5 mil millones de libras habfan
sido tomadas, siendo el resto ad-
quirido por un grupo de inversion
que inclufa a la Autoridad de In-
version de Qatar.

En julio de 2008, HBOS intentd
recaudar 4 mil millones de libras
a través de la emision de derechos,
pero solo el 8 por 100 fue toma-
do, siendo la parte restante de-
vuelta a los aseguradores. La in-
capacidad de los bancos del Reino
Unido para convencer a sus ac-
tuales accionistas de invertir en las
emisiones de derechos supuso una
clara sefal de que aun quedaban
serias dificultades por atravesar. El

creciente interés por el paron del
mercado de la vivienda provocd
la comunicacion por parte del Go-
bierno del Reino Unido, el 2 de
septiembre, de la exencién tem-
poral (un ano) de la subida del im-
puesto sobre la adquisicion de vi-
viendas (stamp duty) de 125.000
a 175.000 libras.

El mes de septiembre de 2008,
0 el «mes del desvanecimiento», ex-
perimentd los momentos negativos
mas relevantes que los sistemas
bancarios globales habian experi-
mentado en 70 afios. Dos organi-
zaciones esponsorizadas por el go-
bierno de los Estados Unidos,
Fannie Mae y Freddie Mac (respon-
sables de la titulizacion de aproxi-
madamente un 50 por 100 de las
hipotecas en EE.UU.) fueron puestas
bajo tutelaje (propiedad efectiva del
Gobierno, en inglés conservator-
ship). Seguidamente a las reunio-
nes desarrolladas el fin de semana
del 12 al 14 de septiembre para tra-
tar el tema de la crisis, Lehman Bro-
thers, el cuarto mayor banco de in-
version de los Estados Unidos,
declar6 oficialmente la quiebra. El
colapso de Lehman disparé una es-
pectacular secuencia de aconteci-
mientos que llevaron al sistema fi-
nanciero global al borde de la
catastrofe, incluyendo la caida de
AIG (la mayor comparifa asegurado-
ra en EE.UU.) y Washington Mutual
(la mayor institucion de ahorro y
préstamos en EE.UU.), asi como va-
rias ayudas de emergencia en Eu-
ropa (Fortis, Dexia, Hypo Real Esta-
te). En el Reino Unido, Lloyds TsB
anuncioé su adquisicion de HBOS, que
se encontraba en problemas, por
12 mil millones de libras (a instan-
cias y con el animo del Gobierno).
Y a finales de septiembre, el Gobier-
no del Reino Unido anuncié que es-
taba adquiriendo la rama de la ac-
tividad de préstamos hipotecarios
de Bradford and Bingley, y vendien-
do la base de depdsitos y la red de
oficinas aun disponible al grupo
bancario espafiol Santander.

Las principales caracteristicas de
la inmediata respuesta del Gobier-
no del Reino Unido ante la crisis
han sido acciones politicas enca-
minadas a impulsar las posiciones
de capital y liquidez de los bancos
del Reino Unido y también a pro-
veer varias garantias con el obje-
tivo de fomentar la actividad de
préstamo. El 8 de octubre de 2008,
el Gobierno del Reino Unido anun-
cié que harfa lo siguiente:

— Asignar 50 mil millones de
libras para la recapitalizacion de
los bancos debilitados. El meca-
nismo consistiria en la adquisicion
de acciones preferentes (sin dere-
cho a voto) por el Gobierno.

— Proveer una extensién del
Esquema Especial de Liquidez, po-
niendo a disponibilidad letras del
Tesoro bajo pedido por valor de,
al menos, 200 mil millones de li-
bras, para ser intercambiadas por
activos iliquidos titulizados de al-
ta calidad.

— Proveer garantias del Teso-
ro en términos comerciales, has-
ta los 250 mil millones de libras
de la financiacién mayorista.

Dos dias antes, el 6 de octubre
de 2008, el Gobierno del Reino
Unido habia aumentado el techo
del esquema de garantia de depo-
sitos de 35.000 a 50.000 libras. Si
bien esto no alcanzé las garan-
tias de todos los depdsitos recien-
temente anunciadas por los gobier-
nos de Irlanda y Alemania, la pues-
ta en marcha de una garantia
implicita del 100 por 100 fue anun-
ciada por el comunicado del 8 de
octubre, segun el cual los deposi-
tos en Icesave —la sucursal banca-
ria electronica del caido banco is-
landés Landsbanki— de todos los
residentes en el Reino Unido, se-
rian garantizados por el Tesoro.

El 13 de octubre de 2008 se
anunciaron las inyecciones de
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capital para RS (20 mil millones
de libras), y Lloyds TSB y HBOS (17
mil millones de libras de manera
combinada), incrementando las
participaciones del gobierno en su
propiedad hasta alcanzar aproxi-
madamente el 60 por 100y el 40
por 100, respectivamente. A cam-
bio de las inyecciones de capital
llevadas a cabo por el Gobierno,
los bancos del Reino Unido fue-
ron requeridos a comprometerse
a conceder préstamos a tipos
competitivos a los propietarios de
hogares y pequefias empresas; re-
programar los pagos hipotecarios
de los propietarios de los hogares
con dificultades, y limitar la com-
pensacion de sus ejecutivos. Mien-
tras tanto, Barclays anunci¢ el plan
de recaudar 6,5 mil millones de i-
bras de forma privada, evitando
la necesidad de una nacionaliza-
cién parcial.

El 3 de noviembre de 2008, el
Gobierno del Reino Unido esta-
blecié una nueva compafia «a
cierta distancia» (arms-length, en
inglés), UK Financial Investments
Limited (UKFI), para gestionar los
bancos propiedad del gobierno
(Northern Rock y Bradford and
Bingley). Se anuncié un importan-
te estimulo fiscal el 24 de noviem-
bre de 2008, incluyendo una re-
duccién temporal en el tipo del
Impuesto al Valor Afadido (en in-
glés Value Added Tax, VAT) del
17,5 por 100 al 15 por 100 has-
ta finales de 2009. Esfuerzos re-
novados para restablecer la con-
fianza se tornaron esenciales
cuando las estadisticas oficiales
publicadas en enero de 2009
mostraron que la economia del
Reino Unido se encontraba en re-
cesion por primera vez desde ini-
cios de la década de 1990. EI 13
de enero el Gobierno del Reino
Unido anuncié que garantizaria
hasta 20 mil millones de libras de
los préstamos concedidos a pe-
quenas y medianas empresas. El
19 de enero se anuncio un plan

extensivo para restablecer la con-
fianza en los mercados financie-
ros del RU. Construido a partir de
las medidas implementadas en oc-
tubre de 2008, las principales ca-
racteristicas inclufan:

— Extension de la ventana de
transferencia (drawdown window)
para deuda nueva bajo el Esque-
ma de Garantia de Crédito (CGS),
con la intencién de reducir los ries-
gos de las actividades de présta-
mo interbancarias.

— Una nueva facilidad para
las titulizaciones respaldadas por
activos de ser utilizadas como co-
lateral, para los bancos que bus-
can recaudar fondos adicionales
para apoyar la concesion de prés-
tamos hipotecarios.

— Extensién de la fecha de
madurez para la ventana de des-
cuentos (Discount Window Faci-
lity) del Banco de Inglaterra, pro-
veyendo liquidez al permitir a los
bancos intercambiar activos iliqui-
dos por letras del Tesoro. Esta dis-
posicion reemplazé al Esquema
Especial de Liquidez.

— Una nueva facilidad del
Banco de Inglaterra para la adqui-
sicion de activos de alta calidad.
El Tesoro autorizara adquisiciones
iniciales de hasta 50 mil millones
de libras, financiadas por la emi-
sion de letras del Tesoro.

— Posibilidad de que ciertos
activos bancarios sean elegibles
para la inclusién en un nuevo es-
quema de proteccion de capital y
activos, sujeto a la evaluacién in-
dividualizada del Tesoro.

El 21 de febrero de 2009, el
acuerdo bancario Banking Act
2009 establecié un régimen de re-
solucién especial (Special Resolu-
tion Regime, SRR) que proveia a la
autoridades de las herramientas
para encargarse de los bancos con

dificultades financieras. Poco tiem-
po mas tarde, RBS y Lloyds Banking
Group (antes conocido como
Lloyds TSB y HBOS) recurrieron al es-
qguema de proteccion de capital y
activos. Habiendo contabilizado
unas pérdidas de 24 mil millones
de libras, RBS participaria en 325
mil millones de activos, a cambio
de una comision de 6,5 mil millo-
nes de libras. RBS soportaria las pri-
meras pérdidas hasta alcanzar los
19,5 mil millones de libras y esta-
bleceria nuevos compromisos de
préstamo por un total de 25 mil
millones para 2009. El Tesoro tam-
bién acordé adquirir 13 mil millo-
nes de libras de capital, y garanti-
z6 una opcién por 6 mil millones
mas. El ejercicio de esta opcién de-
jaria al 95 por 100 de RBS en ma-
nos publicas. Lloyds anuncié sub-
secuentemente que habia llegado
al acuerdo de participar en 260 mil
millones de libras de activos, incre-
mentando su participacion publi-
ca del 43 por 100 al 65 por 100.

El tipo basico del Reino Uni-
do alcanzé el 0,5 por 100 el 5 de
marzo de 2009. Con este tipo de
interés la municién se agoto vir-
tualmente; el Banco de Inglaterra
anuncié la implementacién de fa-
cilidades cuantitativas, una nue-
va forma de estimulo monetario.
Se asignaron 75 mil millones de
libras para la adquisicion directa
de activos (predominantemente
valores de primera linea) del sis-
tema bancario, siendo las cuen-
tas de los bancos en el banco cen-
tral financiadas directamente con
dinero de nueva creacion.

El 18 de marzo de 2009, la
FSA publico el informe Turner Re-
view de regulacién bancaria. Las
recomendaciones inclufan una
extension de la cobertura de la
regulacion bancaria basada mas
en términos econdmMICOS que en
la forma legal; una mejor provi-
sion de capital; una regulacién
de liquidez y supervision mejora-
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da; una mejor supervision de las
agencias de calificacion crediti-
cia; codigos en relaciéon con la re-
muneracién para limitar los in-
centivos de la propension al
riesgo excesiva; autorizacion cen-
tralizada de las negociaciones de
credit default swaps (CDS) para
reducir el riesgo entre homoélo-
gos, y una regulacién mejorada
de las actividades bancarias trans-
fronterizas.

La primera caida de una insti-
tucion financiera del Reino Unido
en 2009 ocurrié el 30 de marzo,
cuando el Tesoro anuncio la ad-
quisicién de hipotecas fallidas y
préstamos de propiedad comer-
cial de Dunfermline Building So-
ciety por unos 1,5 mil millones de
libras. El resto de la cartera de
préstamos de Dunfermline, y sus
depositos y red de oficinas, fue-
ron adquiridos por Nationwide
Building Society.

Finalmente, en julio de 2009
se publico el informe Walker Re-

view que se centraba en el gobier-
no corporativo de los bancos del
Reino Unido y otras firmas finan-
cieras. El informe resalta que es
probable que estructuras de go-
bierno corporativo débiles hayan
sido las responsables de una pro-
pension al riesgo excesiva y, de
esta forma, una causa de la cri-
sis. Se recomienda un mayor con-
trol de la composicion y el papel
de los consejos, especialmente
aquel relacionado con la remune-
racion de ejecutivos, gestion del
riesgo y otras cuestiones estraté-
gicas. Los inversores instituciona-
les son también llamados a tomar
un papel mas activo en el gobier-
no de los bancos y otras institu-
ciones financieras.

Es posible observar que han
ocurrido muchas cosas desde el co-
mienzo de la crisis a mediados de
2007, y que las implicaciones de
estos cambios dramaticos estan
empezando a aparecer lentamen-
te. Lo que esta claro es que el sis-
tema bancario del Reino Unido es

considerablemente diferente del
que habia hace unos pocos afos
atras. A mediados de 2009, dos de
los mayores bancos del pais, Royal
Bank of Scotland (70 por 100) y
Lloyds Group (43 por 100) son pro-
piedad del Estado en los porcen-
tajes sefialados, mientras que el
Northern Rock es propiedad del Go-
bierno en un 100 por 100. Incluso
aquellos bancos que no son en par-
te propiedad del gobierno se han
beneficiado directa o indirectamen-
te de las masivas provisiones de ca-
pital y liquidez concedidas por el
Gobierno a través del Banco de In-
glaterra. Existe un debate activo
sobre cémo el Gobierno deberia
desinvertir sus participaciones fi-
nancieras, segun informa el Finan-
cial Times (recuadro 1).

La estructura tripartita estable-
cida, en la que el Banco de Ingla-
terra definia la politica monetaria,
la Autoridad de Servicios Finan-
cieros (Financial Services Autho-
rity, FSA) regulaba los bancos y el
Tesoro actuaba representando al

RECUADRO 1

¢PRIVATIZACION DE LOS BANCOS DEL REINO UNIDO POS-CRISIS?

¢Alguien quiere una rapida privatizacion masiva? De las diversas formas en las que el Gobierno britanico puede deshacerse de sus indesea-
das participaciones bancarias, la mas rapida serfa distribuir acciones entre el publico adulto. Para un gobierno en problemas, esto podria
parecer una forma de ganar votos —después de todo, cada hogar en el Reino Unido tiene, sélo en Royal Bank of Scotland y Lloyds Banking
Group, 3.000 libras invertidas. De manera previsible, los oficiales del Tesoro, cumpliendo el papel de gestores de fondos en UK Financial In-
vestments, el organismo gestor del 70 por 100 y del 43 por 100 de las participaciones de RBS y Lloyds respectivamente, no mencionan la idea
en ninguna parte del documento de estrategia de salida publicado el lunes.

Esto no resulta sorprendente, no sélo porque la «terapia de electroshock» ha pasado de moda en los Gltimos anos, culpada por corrupcién,
mercados desordenados, industrias descapitalizadas e incluso tasas de mortalidad de adultos mas elevadas en algunas sociedades pos-co-
munistas. Es imposible porque todos los métodos de privatizacién sin efectivo no tienen ningln atractivo, segun Alistair Darling, Ministro de
Economia y Hacienda. La distribucion de cupones convertibles en acciones de RBS y Lloyds podria ser el suefio de cualquier politico, pero
no ayudaria a la devolucion de la deuda acumulada de 37 mil millones de libras en la recapitalizacién de estos dos bancos en octubre. Las
ganancias politicas tampoco durarian por mucho tiempo: los hogares que recibiesen dinero caido del cielo tendrian que devolverlo a través
de impuestos mas elevados.

La estrategia de salida de UKFI dependera entonces de una mezcla de practicas institucionales, ofertas secundarias y emision de instrumen-
tos estructurados, tales como bonos convertibles. UKFI estd también abierta a lo que denomina opciones reactivas, tales como ventas estra-
tégicas a través de fusiones y adquisiciones, ventas privadas de participaciones y recompra de acciones por RBS y Lloyds (si es que alguna
vez pueden permitirselo). UKFI se ve a si misma probablemente utilizando una mezcolanza de diferentes métodos para librarse de sus inver-
siones. Esto resulta menos dramatico que una privatizacion masiva rapida. Pero los contribuyentes ya han tenido suficiente diversion gra-
cias a los bancos por un largo tiempo.

Fuente: Financial Times, 13 de julio de 2009.
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Gobierno, parece no haber alcan-
zado el éxito. Muchas propuestas
sugieren que una reorganizacion
de la actual estructura regulato-
ria —siendo la reduccién del pa-
pel de la FSAy la reafirmacion del
papel del Banco de Inglaterra la
mas comun— es necesaria si se
desea que el sistema financiero
sea supervisado de manera apro-
piada. iSélo el tiempo dira si es-
tas cuestiones salen bien!

Ill. LA RENTABILIDAD
DE LOS BANCOS
DEL REINO UNIDO

Hasta mediados de 2007, los
bancos del Reino Unido se situa-
ban entre las mejores firmas finan-
cieras europeas en cuanto a su
rentabilidad. Esto se debid a que
los bancos del Reino Unido se be-
neficiaron de la fuerte economia
nacional, y también fueron capa-
ces de mantener margenes de in-
terés relativamente elevados, aun-
que estos han caido desde 1997.
Adicionalmente, los costes han si-
do reducidos y el aprovisionamien-
to (la cantidad de fondos desti-
nados a cubrir préstamos no
reembolsados) ha caido de forma
dramatica. La falta de competen-
cia exterior en el mercado banca-

rio minorista ha sido defendida
también por algunos como otra
de las razones por las cuales la
rentabilidad ha sido sustanciosa.
Uniendo estos factores, se obtu-
vo como resultado una rentabili-
dad importante en el sector ban-
cario hasta finales de 2007. Desde
entonces, los beneficios del sec-
tor bancario del Reino Unido han
colapsado.

El cuadro n.° 3 muestra la ten-
dencia de los margenes de inte-
rés netos en el comercio nacional
para un pufiado de bancos hasta
2007. Se puede observar que al-
gunos de los principales bancos
han sido capaces de mantener
margenes alrededor del 3 por 100.
Mientras que los ingresos de in-
tereses, en proporcion al ingreso
total, disminuyeron durante la se-
gunda mitad de la década de 1980
y durante la recesion de los prime-
ros afos de la década de 1990, se
incrementaron desde 1993 en ade-
lante —excediendo el 60 por 100
entre 1996 y 1998—, pero han ido
cayendo gradualmente hasta 2007.
El cuadro n.° 4 muestra una medi-
da mas amplia de los margenes de
interés —ingresos de intereses ne-
tos en relacion con los activos to-
tales— para los sistemas bancarios
en el RU, Europa, EE.UU. y Japdn.

Puede observarse que los bancos
del Reino Unido han sido capaces
de generar niveles de margenes
mas elevados que sus homaologos
en Europa y Japdn, aunque los
margenes de los bancos de los Es-
tados Unidos fueron tipicamente
mas elevados. iEste es uno de los
principales factores que explican
por qué los bancos de EE.UU. han
sido, en promedio, los mas renta-
bles del hemisferio occidental has-
ta 2007!

Como ya se ha mencionado
anteriormente, los bancos depen-
den incrementalmente de ingre-
sos distintos a los producidos por
los intereses como fuente de in-
gresos totales. De hecho, las ten-
dencias de los ingresos de intere-
ses y otros ingresos reflejan las
caracteristicas ciclicas de la eco-
nomia nacional. En periodos de
recesion, la demanda de produc-
tos de préstamo se encuentra en
depresion, con lo que los bancos
(consciente o inconscientemente)
dependen en mayor medida de
otros ingresos distintos a los in-
gresos por intereses. Cuando la
economia crece, la demanda de
productos de préstamo aumenta,
ayudando a incrementar la pro-
porcion de ingresos por intereses
respecto a los ingresos totales.

CUADRO N.° 3

MARGENES DE INTERES NETOS - COMERCIO NACIONAL, BANCOS MINORISTAS DEL REINO UNIDO 1990-2007

Banco 1990 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Barclays ..o 3,9 4,2 4,3 4,5 4,4 4,5 4,2 3,8 3,6 3,6 2,6 3,2 2,9 3,1
HBOS....cooiee n.a n.a n.a n.a n.a n.a n.a 2,0 1,9 1.8 1,79 1,21 1,19 1.1
HSBC Bank............... n.a n.a n.a n.a 2,5 2,7 2,7 2,8 2,3 2,2 2,1 2,1 2,0 2,1
LloydsTSB.....ccccovennen. n.a 3,6 3,5 3,7 3,8 4,0 3,6 3,5 3,3 3,1 2,84 3,11 2,35 2,46
Royal Bank
of Scotland.............. 3,1 2,4 2,3 2,2 2,3 3,1 3,0 3,2 3,1 3,0 2,55 2,55 2,47 2,34

Notas: a) Margenes de interés netos = ingresos por intereses netos como porcentaje del interés promedio de los activos rentables.

b) n.a = no aplicable

) - = no disponible

d) Mérgenes HSBC para 2002 y 2004, HBOS de 2001 a 2004 y LloydsTSB para 2004 de todo el grupo, incluyendo los margenes de los negocios internacionales.

e) Los estandares financieros internacionales de informacion (International Financial Reporting Standards, IFRS) fueron adoptados para las cuentas de finales de 2005. Por motivos com-
parativos, las cuentas de 2004 fueron restablecidas empleando como base una pro-forma IFRS, pero las cuentas previas a 2004 se muestran segiin una base UK_GAAP.

Fuente: (a) Adaptado de Banking Business, An Abstract of Banking Statistics (2008), volumen 25, cuadro 3.06, (2005) volumen 22, cuadro 3.08, p. 37; y (1999) volumen 16, cuadro 3.07,
p.35, British Bankers Association, Londres, y estimaciones propias.
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CUADRO N.° 4

INGRESOS POR INTERESES NETOS / ACTIVOS TOTALES - BANCOS DEL RU, EUROPEOS, DE EE.UU. Y JAPON. 1995-2007

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

Reino Unido .............. 2,20 2,07
Zona Euro ................. 1,79 1,67
Unioén Europea .. 1,84 1,73
Estados Unidos........... 3,44 3,46
Japdn ... 1,44 1,39

1,99 2,01 1,96 1,66 1,68 1,82
1,52 1,44 1.39 1.34 1,35 2,13
1,58 1,51 1,45 1,38 1,40 2,70
3,37 3,25 3,26 3,28 3,34 344
1,31 1,37 1,42 1.27 1,37 1,83

2,24 2,44 1,39 2,28 2,33
2,04 2,00 1.83 1,79 1.75
2,62 2,52 2,36 2,36 2,36
3,28 3,19 3,23 3,66 3,11
1,76 1.74 1.73 1.73 1,66

Notas: a) Antes del 1 de mayo de 2004, los paises de la Unién Europea incluian: Austria, Bélgica, Dinamarca, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Holanda, Por-
tugal, Espana, Suecia y el Reino Unido. Tras la expansion del nimero de miembros de la Unidn Europea, se incluyen también: Chipre, Republica Checa, Estonia, Hungria, Letonia, Lituania,
Malta, Polonia, Eslovaquia y Eslovenia. b) Los paises de la Zona Euro incluyen: Austria, Bélgica, Finlandia, Francia, Alemania, Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Holanda, Portugal y Espa-
fia. ¢) Eslovenia no est4 incluida en 2007 por consistencia.

Fuente: Las cifras desde 1995 a 2001 son de la Comision Europea (2002), The Monitoring of Structural Changes and Trends in the Internal Market for Financial Services, Contrato de Estu-
dio ETD/2001/B5-3001/A/63, noviembre de 2002, cuadro anexo 84. Las cifras desde 2002 hasta 2007 son calculadas con Bankscope.

Por el lado de los costes, los
principales bancos del Reino Uni-
do han sido, en promedio, capa-
ces de reducir sus ratios coste-be-
neficio, de aproximadamente un
65 por 100 en 1994 a un 54 por
100 en 1999; estos costes se in-
crementaron alcanzando un 64
por 100 en 2004 (presumiblemen-
te asociado a los gastos incurridos
relativos a la actividad de fusiones
y adquisiciones, y otras reestruc-
turaciones), pero posteriormen-
te disminuyeron hasta alcanzar un
58 por 100 aproximado en 2007.
Los costes de personal en relacion
con los ingresos totales también
han caido, situdndose en un 27
por 100 de los ingresos brutos en
2007. Adicionalmente, los costes
netos de aprovisionamiento han
disminuido dramaticamente des-
de 1992, actuando como un fuer-
te impulso de la rentabilidad en
su conjunto, aunque han aumen-
tado gradualmente desde el afio
2000 en adelante, dispersandose
luego para empujar algunos ban-
cos hacia pérdidas en 2008.

Como ya se ha mencionado
anteriormente, los margenes rela-
tivamente elevados, los menores
costes y las condiciones economi-
cas alcistas han ido alimentando
un incremento sostenido de la
rentabilidad de los bancos del Rei-
no Unido entre 1992 y 1999, con

una distribucién de beneficios des-
pués de impuestos variando en-
tre el 20 por 100y el 25 por 100
de 2000 a 2007. Sin embargo, el
nivel de rentabilidad relativamen-
te elevado experimentado en
2006 y 2007 fue el final del
boom bancario en el Reino Uni-
do. Por ejemplo: Barclays conta-
bilizé un ROE del 20,5 por 100 en
2007, que disminuyd hasta un
14,6 por 100 en 2008; Lloyds
Group informé sobre un ROE del
34 por 100 en 2007, mientras que
este mismo se situd en un 8 por
100 en 2008; y, mas espectacu-
larmente, el ROE del Royal Bank of
Scotland decrecié de un 18,6 por
100 en 2007 a un -43,7 por 100
en 2008 (ide ahi el rescate del Go-
bierno!). Algunos analistas prevén
que la rentabilidad de los bancos
del Reino Unido disminuya alin mas
en 2009y 2010, aunque no se es-
pera que las pérdidas de RBS sean
tan elevadas (ROE de menos 10 por
100 esperado para 2009).

IV. CAMBIOS EN EL AMBIENTE
REGULATORIO

El ambiente regulatorio de los
servicios bancarios y financieros
en el Reino Unido ha cambiado
espectacularmente desde media-
dos de la década de los anos
1980. En general, la nueva legis-

lacion ha cubierto cuatro areas
principales. Primero, se ha nece-
sitado una serie de cambios regu-
latorios para reducir las lineas de
demarcacion entre los diferentes
tipos de entidades de servicios fi-
nancieros (especialmente, entre
bancos y MBS), asi como también
los negocios bancarios comercia-
les y de inversion. En sequndo lu-
gar, el Reino Unido ha implemen-
tado también varios elementos de
la regulacién de los Estados Uni-
dos en la legislacion bancaria na-
cional, facilitando la introduccion
de la licencia bancaria Unica y ar-
monizando la regulacion pruden-
cial tanto para los bancos comer-
ciales como para las entidades de
inversion. En tercer lugar, la legis-
lacion establecida en el Acuerdo
de Servicios y Mercados Financie-
ros (Financial Services and Markets
Act) de 2001 puso en practica la
transferencia de la responsabili-
dad regulatoria del conjunto del
sistema regulatorio a un «super
regulador» —la Autoridad de Ser-
vicios Financieros (Financial Servi-
ces Authority)—, a la luz del co-
municado del gobierno laborista,
para otorgar independencia al
Banco de Inglaterra por motivos
relacionados con la politica mo-
netaria.

Los cambios que determinan
el tratamiento regulatorio del sec-
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tor de las MBS (Mutual Building
Societies) han tenido un gran im-
pacto en el ambiente competiti-
vo del sector bancario minorista.
Ironicamente, las reformas lleva-
das a cabo para mejorar la posi-
cién competitiva del sector mutual
respecto a los bancos comerciales
han llevado a una caida sistema-
tica del primero. Esto es debido a
que la mayor parte de las mayo-
res MBS, como se resume arriba,
adoptaron una «desmutualiza-
cion», conduciendo a una trans-
ferencia de activos desde el sector
mutual al sector bancario comer-
cial. Aunque el sector mutual ha
disminuido su importancia relati-
va, aquellas sociedades converti-
das aun emprenden principalmente
negocio hipotecario (sus estruc-
turas de balance no han cambia-
do de manera sensible). Habien-
do dicho esto, sin embargo, el
informe Cruickshank Report de
2000 apunté que el sector hipo-
tecario era uno de los segmentos
mas competitivos del sector ban-
cario en el Reino Unido. Esto se
atribuye parcialmente a estas con-
versiones, pero en mayor medida
a las nuevas companias de segu-
ros entrantes (tales como Stan-
dard Life Bank), que ofrecieron
productos hipotecarios altamente
competitivos. El mismo informe
también declaré que las condicio-
nes competitivas en el mercado
hipotecario del Reino Unido son
favorablemente comparables con
aquellas de Norteamérica, Francia
y Alemania.

Otra area donde el cambio le-
gislativo ha tenido un gran impac-
to es en la reestructuracion de la
industria bancaria mercantil na-
cional. Previo a las reformas Big
Bang en 1986, la banca de inver-
sion y el negocio de titulizacién
eran dominados por bancos pro-
piedad del Reino Unido —principal-
mente sociedades que operaban en
la City. Firmas independientes del
Reino Unido, como Morgan Gren-

fell, Kleinwort Benson, sG Warburg
y otras, dominaron el comercio
nacional. Las reformas Big Bang
permitieron a los bancos comer-
ciales ser miembros de la Bolsa de
Valores de Londres (London Stock
Exchange), y la separacion legal
entre firmas de correduria de Bol-
sa y de agiotaje (aquellas que ope-
ran in situ) fue abandonada. Esto
llevé al delirio a los bancos comer-
ciales nacionales y extranjeros (asf
como también a los principales
bancos de inversion del Reino Uni-
do), que adquirieron entidades de
titulizacién nacionales. El delirio
de la fusiéon y la adquisicion vaci-
|6, hasta cierto punto, tras el co-
lapso del mercado de valores en
1987 —aunque el Deutsche Bank
adquiri6 Morgan Grenfell en
1989. Particularmente, a partir de
1995, comenzd nuevamente un
periodo de pos-recesion en el Rei-
no Unido, y en 2005 practicamen-
te no hay bancos mercantiles sig-
nificativamente independientes en
el RU. En la actualidad, la banca
de inversién y el negocio de titu-
lizacion en el Reino Unido estan
dominados por las grandes enti-
dades de categoria destacada
(bulge bracket) de et.uu. (Gold-
man Sachs, Morgan Stanley, Me-
rrill Lynch, Citigroup Global Cor-
porativo y el Investment Banking
Group), asi como por varios ban-
cos suizos (Credit Suisse, First Bos-
ton y UBS Investment Bank) y ale-
manes (Deutsche Bank).

La desregulacion estructural
gradual relacionada con la banca
comercial, la banca de inversion,
el negocio de titulizacién y los se-
guros significa ahora que las enti-
dades financieras tienen la opciéon
de ser operadores internacionales.
Las interrelaciones entre bancos y
mercados se han acelerado, y la
innovacion financiera explotado,
particularmente en productos es-
tructurados e instrumentos tituli-
zados vinculados al sector inmo-
biliario (Frame y White, 2009). En

el mercado bancario nacional, to-
dos los bancos comerciales y las
MBS ofrecen una completa gama
de servicios financieros a sus clien-
tes. Incluso operadores relativa-
mente nuevos como Tesco (la ca-
dena de supermercados) ofrecen
servicios bancarios, de inversion
y seguros. La decision del gobier-
no de crear un Unico regulador de
servicios financieros (Financial Ser-
vices Authority) es otro claro refle-
jo del desarrollo de la universali-
zacion de la industria bancaria del
Reino Unido.

Muchas de las iniciativas regu-
ladoras ya mencionadas procuran
crear un sistema financiero y ban-
cario mas competitivo e innova-
dor. Los bancos nacionales se in-
volucraron en mayor escala en el
negocio sin intereses y compitie-
ron con otras entidades financie-
ras nacionales, asi como también
con bancos extranjeros, e incluso
entidades no bancarias que se han
introducido en la provisién de ser-
vicios financieros.

Un area de excesiva competen-
cia fue el mercado de préstamos
inmobiliarios, donde un boom en
las hipotecas alimenté una «bur-
buja inmobiliaria». Cuando la bur-
buja inmobiliaria explotd en los
Estados Unidos y cruzo el Atlan-
tico, a mediados de 2007, los
bancos del Reino Unido estaban
sobreexpuestos al mercado inmo-
biliario, los precios de la construc-
cién cayeron y (junto al punto
muerto en el que se encontraban
los mercados interbancarios de
préstamo) el sistema se vio colap-
sado. La respuesta regulatoria del
Reino Unido a la crisis ha sido ra-
pida y apunté a restablecer la es-
tabilidad. Las autoridades del Rei-
no Unido han inyectado capital
(via nacionalizacién), liquidez (a
través de varios esquemas en los
cuales los bancos podrian ofrecer
como garantia activos, a cambio
de letras del Tesoro y otros instru-
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mentos entregados como garan-
tfa), y han sido ofrecidas varias
garantias para reactivar las acti-
vidades de préstamo. Al tiempo
que se escribe este articulo (oto-
f0-2009), la respuesta de los ban-
Ccos a estas iniciativas aun parece
lenta; permanecen reacios a desa-
rrollar actividades de préstamo,
se han vuelto mucho mas aversos
al riesgo y aun poseen activos de
baja calidad significativos (parti-
cularmente activos inmobiliarios)
en sus hojas de balance. De los
principales bancos del RU, HSBC y
Barclays probablemente han sali-
do triunfadores — idebido princi-
palmente a que tienen una ma-
yor proporcion de su negocio
fuera del Reino Unido en compa-
racion con sus principales rivales!

V. CONCLUSIONES

Hasta mediados de 2007, las
caracteristicas cambiantes del sis-
tema bancario del Reino Unido
eran principalmente consecuen-
cia de la evolucién del ambiente
del mercado y también el resulta-
do de varias reformas regulatorias
a escala nacional. Desde el shock
de la crisis crediticia en el verano
de 2007 todo ha cambiado. Se es-
tima que los recursos financieros
ya comprometidos por los gobier-
nos de los diferentes paises del
mundo en respuesta directa a la
crisis crediticia alcanza la suma de
7 billones de ddlares, ide los cua-
les las autoridades del Reino Uni-
do tienen una gran cuota! La lu-
cha contra el fuego a corto plazo,
para intentar prevenir que la cri-

sis evolucione hacia una seria re-
cesion y una espiral deflacionaria,
ha estado en primera pagina de
la agenda politica del Reino Uni-
do a medida que se ha desarro-
llado la crisis.

Los bancos del Reino Unido
han sido transformados, pasando
de tener una elevada rentabilidad,
realizar una buena gestién y ser
instituciones innovadoras, a ser
parias y estar sujetos a constantes
burlas publicas y privadas. Se es-
pera que su pobre rentabilidad
continde durante los proximos
anos. A pesar de estas cuestiones,
existe también un extenso deba-
te alrededor de las implicaciones
a largo plazo de la crisis en la fu-
tura arquitectura del sistema fi-
nanciero y bancario del Reino Uni-
do (y global). En cuanto a la
regulacion bancaria, se ha expre-
sado el apoyo a una «vuelta a lo
basico» (return to basics) que im-
plicaria: un mayor énfasis en ra-
tios de apalancamiento y liquidez
simples; una evaluacién del ries-
go mas realista como base para
la regulacion del capital riesgo;
mayor transparencia y restriccion
de los modelos de negocio opa-
cos (por ejemplo, la compleja ac-
tividad de titulizacion y derivados),
y el desarrollo de sistemas de aler-
ta efectivos y otros procedimien-
tos para la intervencion a tiem-
po en casos de crisis financiera.
Independientemente de los cam-
bios que finalmente sean llevados
a cabo, no hay duda de que los
eventos trascendentales de los pa-
sados 24 meses resonaran duran-
te muchos anos, y que los bancos

del Reino Unido deben anticipar
restricciones significativas en sus
futuras actividades de préstamo y
titulizacién, y en sus competencias
en la asuncién de riesgo.

NOTAS
(*) Traduccion de Jodi Cherry.

(1) Partes de este apartado se toman de
«Crisis in UK banking: Lessons for public po-
licy», Public Money and Management, 2009,
por John GODDARD, Philip MOLYNEUX y John
WILSON.
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