Resumen

En este articulo, se analizan las relaciones
entre las condiciones econdémicas y el riesgo
bancario antes y después de la crisis financie-
ra. Se revisa el boom de la actividad bancaria
antes de la crisis. Se consideran las caracteris-
ticas de la crisis y los cambios en la arquitec-
tura financiera europea (y estadounidense)
ocurridos para afrontar los fallos del sistema
bancario. Finalmente, se estudian los test de
estrés de los bancos europeos y el impacto de
la crisis de la deuda soberana, que plantea se-
rios riesgos sobre la estabilidad financiera del
sistema bancario (y de la eurozona). Los test
de estrés muestran la necesidad de capital, y
los escenarios mas pesimistas sugieren que los
bancos tendran que incrementar su capital. La
recesion presionara a la baja los margenes,
aumentando los costes de financiacién. Ade-
mas, sera mas dificil incrementar los recursos
propios con beneficios no distribuidos y los
mercados financieros serdn menos receptivos
a las peticiones de capital. Aunque continuara
la puesta a punto de las estructuras regulato-
rias, estas presiones forzaran a los gobiernos
a seguir financiando a sus principales bancos.
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Abstract

This paper examines economic conditions
and risk in European banking pre- and post-
financial crisis. We provide an overview of
booming banking activity pre-crisis. We con-
siderer the features of the financial crisis and
highlight changes to the European (and US)
financial architecture to deal with banking
system failure. Finally, we look at European
bank stress tests and the impact of the sove-
reign debt crisis. The latter presents serious
challenges to the preservation of financial sta-
bility of the banking system (and the euro
area). Stress tests still reveal capital shortages,
and more pessimistic scenarios suggest that
banks will have to continue to keep on capital
raising. In a recessionary environment there
will be downward pressure on margins and
increased funding costs Banks will find it
difficult to boost equity from retained earnings,
and financial markets may be less than recep-
tive for more capital calls. While an overhaul
of regulatory structures will continue to take
place, the gloomy operating climate may
force governments to continue to financially
support their major banks.

Key words: competition, crisis, European
banks, regulation, supervision.
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I. INTRODUCCION (*)

A Primera Directiva Bancaria

qgue fue aprobada en 1977

pretendia reducir barreras a la
actividad bancaria transfronteriza.
La desregulacion de los mercados
financieros a escala nacional elimi-
naba muchas de las lineas de de-
marcacién entre bancos y otros
proveedores de servicios, y contri-
buyé a facilitar la competencia
entre los sectores bancarios de dis-
tintos paises. Muchos bancos eu-
ropeos aprovecharon las opor-
tunidades de la desregulacién
e incrementaron la escala de sus
operaciones, a menudo mediante
fusiones y adquisiciones. Tales ex-
pansiones se hicieron para conse-
guir economias de escala y de al-
cance, y asi diseminaron riesgos
mediante la diversificacion geo-
grafica o de producto. La diversi-
ficacion geografica implicaba el
establecimiento de filiales y sucur-
sales en otros paises de la UE. Con
el nuevo siglo, ya se habian hecho
muchos progresos para crear un
mercado bancario y de servicios
completamente integrado a escala
europea. Sin embargo, aunque la
banca mayorista habia consegui-
do una gran integracion, la banca
al por menor y el crédito minorista
todavia mostraban una orienta-
cién nacional, con relativamente
poca actividad internacional (1).

La estructura de los sistemas
bancarios de cada uno de los pai-
ses miembros de la UE era bastan-
te heterogénea. También habia
una variaciéon sustancial en lo con-

cerniente a la rentabilidad media
de los bancos localizados en dife-
rentes paises de la UE. Por ejem-
plo, los bancos alemanes tuvieron
niveles de rentabilidad relativa-
mente bajos hasta mediados de la
década de los anos dos mil, mien-
tas que los bancos en Bélgica,
Suecia y Reino Unido disfrutaron
de rentabilidades medias relativa-
mente altas. Tales diferencias se
debieron a las que existian en los
sistemas contables y fiscales, a
factores estructurales tales como
la intensidad de la competencia
en segmentos de productos espe-
cificos y el grado de diversificacion
geogréfica y de producto, y a los
efectos del ciclo econémico.

La quiebra de Northern Rock
en 2007 precedio a la crisis finan-
ciera de los sistemas bancarios en
Europa y en todas partes, espe-
cialmente en Estados Unidos. La
crisis financiera provocé grandes
pérdidas, asi como la quiebra y
cierre de muchos bancos, y forzé
una intervencion tanto de los
bancos centrales como de los go-
biernos de todo el mundo. Las
respuestas iniciales a la crisis fue-
ron variadas e incluian: la compra
por parte de los gobiernos de los
activos toxicos, los cambios en la
regulacién de activos relacionados
aceptados como avales, la nacio-
nalizacion total o parcial de las
instituciones financieras demasia-
do grandes para caer, y un incre-
mento de las garantias por parte
del Gobierno a los depositos de
consumo y a los pasivos banca-
rios. Las politicas monetarias po-
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bres; los incentivos mal asignados
a los inversores, bancos y agencias
de crédito; la pobre informacién
financiera, las normas contables,
los estdndares de préstamo laxos,
asi como las lagunas juridicas y en
la supervisién y el fraude, han sido
citados como factores que contri-
buyeron a la crisis.

Los gobiernos europeos res-
pondieron con una variedad de
politicas para mejorar la informa-
cion y la transparencia, y reducir
asi el potencial riesgo moral aso-
ciado a las redes de seguridad
bancarias de cada pais. Se han to-
mado medidas concretas tales
como: la extension de la cobertura
de la regulacion bancaria, los re-
guerimientos para incrementar el
capital, requisitos contraciclicos de
capital, promocion de la regula-
ciony de la supervision de la liqui-
dez, promocién de la supervisiéon
de las agencias de calificacion del
crédito, normas sobre los pagos a
ejecutivos y sobre beneficios, me-
jora de los compromisos normati-
vos de las actividades transfronte-
rizas de los bancos, reforma de las
normas contables y establecimien-
to de las agencias de proteccién al
consumidor.

En 2009, hubo algunos signos
de recuperacion del sector, evi-
denciados por ganancias en las
bolsas. Esta tendencia se acabd
con el comienzo de la crisis de la
deuda soberana, que ha atacado
a varias economias europeas de
forma especialmente significativa
(en concreto, Grecia, Irlanda, Por-
tugal, Italia y Espafia) durante
2010y 2011. La deuda publica'y
los déficits condujeron a una crisis
de confianza que dio lugar a ma-
yores diferenciales entre bonos, y
a elevaciones del coste de los se-
guros de estos bonos (los credit
default swaps, CDS). En mayo de
2010, los paises de la eurozona
y el Fondo Monetario Internacio-
nal acordaron un préstamo de

110.000 millones de euros a Gre-
cia, condicionado a la aplicacién
de medidas de austeridad. Poste-
riormente, también en mayo, los
ministros de finanzas de la Euro-
zona pusieron en marcha el Fondo
Europeo de Estabilidad Financiera
(que contiene un amplio paquete
de medidas de rescate y garantias
que asciende ya a un billén de do-
lares) para asegurar la estabilidad
financiera de la Eurozona. Des-
pués del rescate a Grecia, Irlanda
tuvo que ser apoyada con 85.000
millones de euros en noviembre
de 2010, a lo que sigui6é un pro-
grama de apoyo de 78.000 millo-
nes a Portugal en mayo de 2011.
Ello ayudd a muchos bancos eu-
ropeos (en particular, de Alemania
y Francia) que son grandes tene-
dores de deuda soberana, aunque
en la mayoria de los paises los
grandes bancos todavia han teni-
do que elevar sus recursos propios
de forma muy considerable y con-
tindan luchando por conseguir
rendimientos que superen el coste
del capital. La caida y la reorgani-
zacion de las cajas de ahorros es-
panolas, junto al desplome de los
precios de la propiedad inmobilia-
ria, hacen que Espana sea otro
candidato potencial para un res-
cate mientras se escribe este tra-
bajo (agosto 2011). Los bancos en
Europa, y en otros lugares, se han
hecho cada vez mas conservado-
res, incrementando capital, res-
tringiendo el préstamo y alentan-
do sus posiciones de liquidez. Los
bancos mas grandes e internacio-
nalmente mas activos de Europa
también estan sujetos a requeri-
mientos de capital y liquidez mas
estrictos bajo Basilea lIl.

Con estos antecedentes, este
trabajo analiza la relacién entre las
condiciones econémicas y el ries-
go en la banca europea. El resto
del articulo se estructura como se
indica a continuacion: el aparta-
do Il hace una breve revision de la
evolucién de la banca europea an-

terior a la crisis financiera de 2007
y el periodo subsiguiente; el Ill re-
pasa los recientes cambios en la
arquitectura financiera; el IV se re-
fiere a las pruebas de resistencia
realizadas por los grandes bancos
europeos en el contexto de la ac-
tual crisis de la deuda soberana;
finalmente, el apartado V ofrece
las conclusiones.

Il. EVOLUCION DE
LA BANCA EUROPEA
ANTES DE LA CRISIS
DE 2007

Los sectores bancarios euro-
peos han cambiado de modo sig-
nificativo durante los Ultimos vein-
te afnos. La desregulacion (a través
de la Segunda Directiva Bancaria),
la creacién del mercado Unico de
servicios financieros y la introduc-
cion del euro han hecho que los
bancos pudieran operar mas libre-
mente no soélo en sus mercados
nacionales, sino también en Euro-
pa, y éstos han incrementado su
rango de productos y servicios,
llevando a que la distincion entre
bancos, companias de seguros y
otras empresas financieras fuese
cada vez mas borrosa. La entrada
de bancos de propiedad extranje-
ra en muchos mercados bancarios
europeos hizo que la competen-
cia se hiciera mas intensa en mu-
chos segmentos. Ello generé pre-
sion adicional para que los bancos
redujeran sus costes y propuso
nuevas formas de incrementar los
rendimientos mediante nuevos
tipos de productos y servicios. La
aplicacion del Plan de Accién de
los Servicios Financieros de la UE,
entre 1999y 2004, tuvo como re-
sultado una mayor integracion del
sistema bancario europeo e incre-
mentd las interconexiones entre
las instituciones financieras de
los distintos paises. Ademas, los
avances tecnoldgicos también tu-
vieron su influencia sobre el com-
portamiento bancario, con la pro-
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liferacion de la banca por Internet
y su reflejo en la publicidad y la
proliferacion de nuevas formas de
pago. La tecnologia ha revolucio-
nado los sistemas de concesién de
crédito y ha propiciado diferentes
modelos de negocio para los pe-
quenos y los grandes bancos. El
gran énfasis sobre el comporta-

miento y el valor del accionista
animd a muchos bancos a recon-
siderar sus estrategias de gestion
de activos y pasivos.

En resumen, la banca europea
se transformo en las dos décadas
que precedieron a la crisis en va-
rias dimensiones, que incluyen: la

globalizacion, la desregulacién, el
cambio tecnolégico y la integra-
cion y armonizacién mediante la
creacion de un mercado Unico
bancario en Europa. Los cambios
ya mencionados han impactado
sustancialmente en la organiza-
cion industrial del sector banca-
rio. Por ejemplo, el cuadro n.° 1

CUADRO N.° 1

INDICADORES ESTRUCTURALES DEL SECTOR BANCARIO DE LA UE-15

PANEL A
. ACTIVOS ;
s NUMERO DE BANCOS (Millardos de euros) NUMERO DE SUSCURSALES (*)
1985 1995 2006 2009 1985 1995 2006 2009 1985 1995 2006 2009

Austria ...oooeveieenn 1406 1041 809 790 - - 789,8 1036,6 - - 4258 4167
Bélgica ....coovenenne. 120 143 105 104 2859 5894 11219 11555 8207 7668 4574 n.a
Dinamarca ... 259 202 191 164 96,3 1255 822,4 11045 3411 2215 2144 1996
Finlandia 381 361 349 - - 255,1 387,6 - 1612 1598 1538
Francia .......cc.c..... 1469 829 712 1348,8 2513,7 5728,1 71554 25782 26606 40013 38479
Alemania 3785 2050 1948  1495,1 3584,1 7122,8 7423,9 39925 44012 40282 39411
Grecia ....cocoveveens 53 62 66 69,2 94,0  315,1 490,1 1815 2417 3699 4078
Iflanda ... 56 78 18 21,0 45,8 1186,2 1323,6 - 808 935 1228
Italia .o 970 807 801 546,8 1070,5 2793,2 3692,0 13033 20839 32337 34035
Luxemburgo ....... 177 220 154 147 169,8 4455 839,6 7975 120 224 234 n.a
Holanda .............. 178 102 345 295 226,7 650,0 1873,1 2217,0 6868 6729 3456 3137
Portugal .... 226 233 178 166 38,0 116,3  397,1 520,2 1494 3401 5618 6430
Espafia ................ 364 506 352 352 311,3 696,3 2515,5 3433,3 32503 36405 43691 44431
SUECIA e 598 249 204 180 - - 773,7 934,5 - - 2004 2147
Reino Unido ........ 772 564 401 389  1293,6 19995 9651,5 9421,0 22224 17522 12880 12360

(*) El'gran incremento de sucursales en Francia entre 1995y 2006 refleja el establecimiento de la Banque Postale en 2005, cuando aproximadamente 12.000 antiguas oficinas de correos
fueron reconvertidas en sucursales bancarias.

PANEL B
EMPLEADOS CONCENTRACION
. (Miles de personas) (CRs medlido sobre los activos)

PAIS

1985 1995 2006 2009 1985 1995 2006 2009
Austria ................ - - 76 77 - 39 43,8 37,2
Bélgica ........ 71 77 68 n.a 48 54 84,4 77,1
Dinamarca .. 52 47 46 50 61 72 64,7 64,0
Finlandia ..... - 31 24 25 - 70,6 82,3 82,6
Francia ........ 449 408 435 n.a 46 41,3 52,3 47,2
Alemania .... 591 724 693 n.a - 16,7 22,0 25,0
Grecia ..... 27 54 62 66 80,6 75,7 66,3 69,2
Irlanda .... - - 39 38 47,5 44.4 45,0 58,8
ltalia ....... 319 337 340 322 - 32,4 26,3 34,0
Luxemburgo ....... 10 19 25 26 26,8 21,2 29,1 27,8
Holanda .............. 92 111 117 110 72,9 76,1 85,1 85,0
Portugal .. 59 60 58 62 61 74 67,9 70,1
Espafa .... 244 249 262 267 35,1 47,3 40,4 43,3
SUECIA voeeeeeeeeii, - - 47 49 - - 57,8 60,7
Reino Unido ........ 350 383 483 471 - 28,3 35,9 40,8

Fuentes: Informes de varios bancos centrales; Goddard et al. (2001, capitulo 2); ECB (2006, 2007 y 2010).
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muestra los indicadores estruc-
turales de los sectores bancarios
de los paises que conforman la
UE-15. El cuadro n.° 1 muestra
que entre 1985y 2009 el nime-
ro total de bancos que operaban
en todas las grandes economias
cay6é de manera sustancial. Sin
embargo, en Francia, Alemania,
ltalia, Espafia y Reino Unido, con-
juntamente, el incremento de los
activos totales nominales en este
periodo excedié el 400 por 100.

En Francia, Italia y Espafa el
nimero de sucursales bancarias
crecié entre 1985 y 2009, mien-
tras que en el Reino Unido dismi-
nuyd. El empleo del conjunto del
sector bancario de la UE-15 au-
ment6 en mas de un 15 por 100
a lo largo del mismo periodo al-
canzando los 2,8 millones en
2009. Como muestra también el
cuadro n.° 1, las ratios de con-
centracion bancaria en los mer-
cados definidos por las fronteras
nacionales se han incrementado
en la mayoria de los paises de la
UE. Papademos (2005) estima
que los catorce mayores grupos
bancarios suponian alrededor de

un tercio del total de activos ban-
carios de la UE en 2005. A la vista
de las fusiones transfronterizas
de la década de los anos dos mil,
se puede decir que existe una
tendencia a largo plazo a la con-
centraciéon del sector bancario de
la Unién Europea.

Ha habido variaciones sustan-
ciales en la rentabilidad media de
los bancos localizados en distin-
tos paises de la UE. El cuadro nu-
mero 2 muestra la relativamente
baja rentabilidad de los bancos
alemanes durante comienzos y
mediados de la década de los dos
mil, cuando los bancos en Bélgi-
ca, Suecia y el Reino Unido disfru-
taban de una rentabilidad media
relativamente alta. Las diferencias
en la rentabilidad media entre
paises se han atribuido a los si-
guientes factores: variacion de los
sistemas contables y fiscales; fac-
tores estructurales, tales como la
intensidad de la competencia, en
segmentos de productos especi-
ficos; el tamano de la diversifica-
cion geografica y de productos, y
los efectos del ciclo econdémico
(Llewellyn, 2005; Carbé y Rodri-

guez, 2007; Goddard et al., 2007
y 2011).

La competencia en la banca
europea parece haberse hecho
mas intensa durante la década de
los dos mil, a medida que se han
ido reduciendo o eliminando las
barreras a la diversificacion geo-
grafica y de producto. Los mar-
genes de intereses han estado
presionados a la baja, animando
a muchos bancos a establecer
otros ingresos por comisiones y
tasas. Muchos bancos se han di-
versificado hacia actividades no
tradicionales, tales como los fon-
dos de seguros y mutualidades,
la banca privada y la gestion de
activos. Antes de la crisis crediti-
cia de 2007 y 2008 (que aborda-
mos en el proximo apartado), se
habian titulizado buena parte
de las carteras de préstamos de
los bancos europeos. La tituliza-
cion supuso 496.000 millones de
euros en 2007, y de ella mas del
50 por 100 se referia a hipotecas
(European Securitisation Forum,
2008). Mientras tanto, las em-
presas de seguros y los fondos de
inversion y de pensiones han in-

CUADRO N° 2
ROE MEDIA (RENTABILIDAD SOBRE RECURSOS PROPIOS) DE LOS SECTORES BANCARIOS NACIONALES DE LOS PAISES DE LA UE-15
(1990 a 2009, en porcentaje)

Pais 1990-94  1995-99 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Bélgica .....oeevennnn 9,57 14,54 20,48 15,90 11,76 16,07 14,03 17,11 19,46 9,94 -1,74 6,89
Alemania ........... 12,97 12,48 0,84 -1,71 -2,70 2,26 11,02 4,79 2,87 3,57
Grecia ....oooceeeeenns 24,60 21,16 19,21 11,80 7,71 14,01 11,54 10,86 13,93 11,44 2,86 -1,95
Espafa ....ccccoeee. 9,73 10,40 10,37 12,30 12,65 13,35 14,60 15,22 11,53 8,65 1,74
Francia ................ 6,18 7,36 12,08 10,94 9,38 9,85 13,43 14,77 9,47 5,80 8,36
Irlanda ................ n/a 19,80 17,88 10,77 11,90 14,50 18,30 12,46 17,84 7,07 -0,16  -49,97
Italia ...oooceeeiee. 11,14 9,29 17,58 8,42 6,44 7,59 11,45 10,50 8,74 6,75 3,47
Luxemburgo ....... 12,73 21,87 20,51 12,89 10,62 13,73 9,88 12,79 19,22 10,99 2,10 8,24
Holanda .............. 13,99 15,92 17,19 12,39 9,75 14,73 19,50 14,14 16,96 18,63 11,43 9,41
Austria ..o 8,13 9,17 11,33 7,85 7,83 9,50 10,49 10,91 16,31 7,81 1,60 1,63
Portugal .............. 10,07 7,78 13,43 12,30 13,44 11,40 13,40 9,07 7,68 4,57
Finlandia ............ -21,57 8,05 22,07 22,79 8,40 18,11 12,12 10,92 6,71 1,23 7,92
SUECIa «oovviiieee 17,09 18,42 19,50 18,85 13,39 15,34 18,45 11,07 15,70 9,60 3,56 9,98
Reino Unido ....... 15,40 27,88 21,49 13,47 11,59 14,43 19,90 16,10 12,59 10,38 4,37
Dinamarca .......... -2,77 15,70 15,24 10,23 11,26 15,75 16,46 12,06 16,84 9,00 -12,36 -6,90
Fuente: BANKSCOPE.
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vadido el terreno previamente
ocupado por los bancos en la
medida en que el ahorro de los
hogares se ha dirigido hacia pro-
ductos de inversion y de ahorro
alternativos.

Ill. LA CRISIS FINANCIERA
EN EUROPAY SUS
REPERCUSIONES

La crisis financiera afect6é por
primera vez a la banca europea
en el verano de 2007, cuando un
pequeno prestamista aleman, el
IKB Deutsche Industriebank, se
topé con dificultades debido a
que la cartera de activos que te-
nia uno de sus vehiculos estruc-
turados de inversion (un SIV co-
nocido como Rhineland) tuvo
problemas. Ello precipité un res-
cate en el que un accionista ma-
yoritario del IKB propiedad del
Estado, el Kreditanstalt fur Wie-
deraufbau (KfW), suministré li-
quidez y borro las sustanciales
pérdidas de la cartera de présta-
mos del IKB. La liquidez del siste-
ma bancario se evaporo, y los
intereses de la financiacion au-
mentaron de forma dramatica de
la noche a la mahana. Una rapida
inyeccion de liquidez en el siste-
ma bancario de la eurozona fue
la herramienta més efectiva para
evitar un fracaso bancario mayor.
Sin embargo, el panorama empeo-
ré dramaticamente en septiem-
bre de 2008, como consecuencia
de la caida del banco de inversion
estadounidense Lehman Brothers
y la adquisicién acordada de otro
banco de inversién estadouni-
dense, el Merrill Lynch, llevada a
cabo por el Bank of America. La
Reserva Federal anuncié entonces
un paquete de rescate de 85.000
millones de doélares para la gran
aseguradora AlG, a cambio de
una participacion del 80 por 100.
El banco estadounidense Was-
hington Mutual quebré y los ac-
tivos que tenfa fueron vendidos a

JP Morgan Chase. La Agencia Fe-
deral estadounidense para la fi-
nanciacion de los hogares nacio-
nalizd las empresas financieras
de hipotecas patrocinadas por
el Gobierno: la Federal National
Mortgage Association (Fannie
Mae) y la Federal Home Loan
Mortgage Corporation (Freddie
Mac). Estos acontecimientos cre-
aron una crisis de confianza que
llevaron a las bancas norteameri-
canay europea al borde del abis-
mo en septiembre y octubre de
2008.

Como cabria esperar, el siste-
ma bancario europeo recibié un
gran impacto, expresado en la
crisis crediticia que siguié. Entre
2007 y 2010, los mayores bancos
europeos registraron enormes
pérdidas en sus carteras de crédi-
tos y recibieron masivas inyeccio-
nes de capital (cuadro n.° 3),
siendo los grandes bancos brita-
nicos y suizos las principales vic-
timas. Las mayores depreciacio-
nes fueron compensadas por
incrementos de capital. Desde
octubre de 2008, la capitaliza-
cion de muchos de los mayores
bancos europeos habia sido im-
pulsada mediante inyecciones de
financiacién publica, fundamen-
talmente a través de adquisicio-
nes publicas de participaciones
preferentes y otros instrumentos
cuasi-accionariales.

Como respuesta a la crisis,
cada gobierno europeo anuncié
una combinacién de esquemas
de garantia de préstamos, planes
de rescate y paquetes de estimu-
lo fiscal, en un intento de preser-
var sus sistemas bancarios y evitar
las secuelas de la recesién poten-
cialmente daninas (2).

Debido al aumento de estas
oleadas de rescates bancarios,
planes de recapitalizacién, inyec-
ciones de liquidez y programas
de garantia de créditos, los poli-

ticos han mostrado su inquietud
acerca de los actuales modelos
de negocio de la banca europea.
Los rescates bancarios a gran es-
cala han preocupado seriamente
por los costes sociales y econé-
micos de aquellas instituciones
«demasiado grandes para caer»
(TBTF: too big to fail) o «sistémi-
camente importantes para caer».
Algunos bancos pequefos, tales
como el inglés Northern Rock,
fueron rescatados porque los res-
ponsables politicos y los supervi-
sores percibieron que tenian im-
portancia sistémica. Una cuestién
importante para los gestores de
la politica econdmica es si se de-
berian establecer limites al ta-
mafo de los bancos, a su creci-
miento o a la concentracién para
minimizar el riesgo moral de los
bancos TBTF o similares. Ademas
de la accion de los gobiernos
nacionales, la Comisién Europea
ha emitido varios comunicados
sobre distintos aspectos de la cri-
sis: la aplicacién de normas esta-
tales de ayuda al sector bancario,
el tratamiento de los activos téxi-
cos de los bancos, la recapitali-
zacion de las instituciones finan-
cieras y la provision de ayuda
estructurada a los bancos. Se
constatd que habia importantes
lagunas en el marco regulatorio y
de supervision a escala europea
para enfrentar los problemas del
sistema financiero (Fonteyne
et al., 2010). Las posturas nacio-
nales para luchar contra la crisis y
proteger a los inversores eran ina-
decuadas, y generaban externali-
dades negativas sobre otros esta-
dos miembros de la UE. También
se aprecid una falta de acuerdo y
cooperaciéon sobre los compromi-
sos para reducir los costes fiscales
derivados de la crisis.

Los gobiernos, y sus respecti-
vos reguladores, se han movido
para tapar los agujeros y las de-
bilidades del sistema en relacién
con la regulacién y la supervision
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CUADRO N.° 3
DEPRECIACION E INCREMENTO DE CAPITAL DE LA BANCA EUROPEA
(Hasta diciembre de 2010, miles de millones de délares)

Posicion Nombre Pais Depreciacién y pérdidas Capital
1 Royal Bank of Scotland Group Plc ........... Reino Unido 75,9 97,8
2 UBS AG v Suiza 58,4 51,1
3 HSBC Holdings Plc ......c.cooviiiiiiiiie Reino Unido 56 28,8
4 Barclays PIC ......ooiiiiiiii Reino Unido 44,8 31,6
5 Banco Santander SA ... Espana 30,2 29,4
6 HBOS PIC oo Reino Unido 29,5 25,7
7 UniCredit SPA oo Italia 27,9 15,9
8 Credit Suisse Group AG ........ccccoeeeieeeinnn. Suiza 27,4 22,3
9 Deutsche Bank AG .....ccocooveviiiiiii, Alemania 24,5 28,9
10 BNP Paribas ........ccoovveeeiiieeeiieeeee Francia 24 13,6
1M ING Groep N.V. oo Holanda 19,8 24,6
12 Societe Generale ...........ccoocoeieeiiieei. Francia 19,5 17,8
13 Bayerische Landesbank ... Alemania 19,3 21,4
14 Commerzbank AG ...........cccoeeeii Alemania 171 26,3
15 KBC Groep NV ..o Bélgica 15 7.9
16 |IKB Deutsche Industriebank AG ............... Alemania 14,8 11
17 Allied Irish Banks Plc ........coooiiiiieen Irlanda 13 18
18 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria ............. Espana 12,7 0
19 Danske Bank A/S ..o Dinamarca 10,8 0
20 Credit Agricole S.A. oo Francia 9,9 12,9
21 Intesa SanNPaolo ....ccocevviiiiiii Italia 9,7 5,8
22 FOMIS e Bélgica 9,4 23,2
23 NATIXIS oo Francia 9 8,3
24 Landesbank Baden-Wurttemberg ............ Alemania 8 7,2
25 DZ Bank AG ..oooveeieeeee e Alemania 7,8 0
26 Anglo Irish Bank Corp .....occovvviviiiiiiiinn Irlanda 7,6 4,4
27 Hypo Real Estate Holding AG ................. Alemania 7,2 11,2
28 Dexia SA oo Bélgica 7 9,2
29 Erste Group Bank ... Austria 0,1 3
30 Dresdner Bank AG .......cccoooeviiiii Alemania 5,2 0
31 Banco Popolare ........cccceviiiiiiiiiii Italia 4,5 0
32 HSH Nordbank AG .....cccooooiiiil Alemania 4,2 1.8
33 National Bank of Greece SA ................... Grecia 4,1 0,8
34 Bank of Ireland .......ccoooeeviiiii Irlanda 4.1 1,7
35 WeStLB AG .....ooooiiiiiiiiieeeee e Alemania 4 7,2
36 EFG Eurobank ......ccoooeeeeeiiii Grecia 3,9 0
37 Lloyds Banking Group Plc ..........cccccoeene Reino Unido 3,6 51,2
38 Banco Popular Espanol SA ...................... Espana 3,6 1,7
39 Rabobank ... Holanda 3,5 1,5
40 Northern Rock PLC .....ooooviiiiiiieci, Reino Unido 3,3 5,6
41 Alliance & Leicester PIC .....ccooovveeeveeniiinl. Reino Unido 2,6 0
42 Landesbank Sachsen AG .............c.cooeen. Alemania 2,5 0
43 Deutsche Postbank AG ..................co.. Alemania 2,5 1.4
44 ABN AMRO Holding NV ......ccccooiiiinnn. Holanda 2,3 0
45 Alpha Bank ......ccocooiiiiiiiiii Grecia 2,1 0
46 Bradford & Bingley PLC ........cc.ccccovvvninnne. Reino Unido 2,1 3,1
47 Piraeus Bank ........cccooovviiiiiiiiii e Grecia 2 0
48 Groupe Caisse d'Epargne ...........cccccooeie. Francia 1,2 5,2
49 Landesbank Hessen-Thueringen .............. Alemania 0,8 0
50 HVB Group ....ooovviiiiiiiiciec Alemania 0,7 0
Fuente: BLOOMBERG.
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bancaria. La aprobacién de la Ley
estadounidense Dodd-Frank, de
Reforma de Wall Street y de Pro-
teccién al Consumidor en julio de
2010, la mayor reforma financie-
ra en Estados Unidos desde la
Gran Depresién, es un buen refle-
jo de esta tendencia, y es indi-
cativa del tipo de medidas que
los gobiernos nacionales pueden
adoptar.

La Ley Dodd-Frank revisa el sis-
tema de regulacién y supervision
actual para mejorar la presenta-
cion de la informacién, la trans-
parencia y la segurldad del siste-
ma financiero. La Ley establecio
un Consejo de Vigilancia de la
estabilidad financiera, promovié
nuevas medidas especificas para
las instituciones financieras sis-
témicamente importantes, cred
una Oficina de Proteccion al Con-
sumidor, reformé la Reserva Fe-
deral, mejord la transparencia de
los derivados e introdujo nuevas
reglas sobre la retribucion a eje-
cutivos, y sobre las agencias de
calificacion del crédito. Todas ellas
se describen brevemente a conti-
nuacion.

El propdsito del Consejo de
Vigilancia de la estabilidad fman—
ciera es identificar y tener en
cuenta los riesgos sistémicos de
empresas financieras grandes y
complejas antes de que puedan
amenazar a la estabilidad de la
economia. El Consejo consta de
diez reguladores financieros, de
un miembro independiente y de
cinco miembros sin voto. Esta
presidido por el Secretario del Te-
soro. Las principales funciones del
Consejo son las de reforzar la ges-
tién del capital, la liquidez y el
riesgo cuando los bancos son
«demasiado grandes». Por mayo-
ria de dos tercios, el Consejo
puede pedir que los intermedia-
rios financieros sistémicamente
importantes (ya sean bancarios o
no) sean regulados por la Reserva

Federal (se sabe previamente que
aproximadamente treinta y cinco
instituciones sistémicamente im-
portantes seran reguladas por la
Reserva Federal, incluyendo a
todas las organizaciones banca-
rias con activos que superen los
50.000 millones de dolares).
También por mayoria de dos ter-
cios, la Reserva Federal puede
acabar con aquellos intermedia-
rios financieros complejos que su-
pongan una «grave» amenaza
sistémica. Finalmente, un objetivo
mas amplio del Consejo es vigilar
el riesgo del sistema financiero.

La Ley Dodd Frank establece
claramente que «no se castigara
al contribuyente» y que se pro-
hibe al FDIC (Federal Deposit
Insurance Corporation) destinar
recursos a intermediarios finan-
cieros sistémicamente importan-
tes. La llamada normativa Volcker
se ha aprobado para prohibir a
los bancos minoritarios involu-
crarse en actividades no financie-
ras y limitar las inversiones en
hedge funds, o su participacién
en fondos de inversion mas alla
del 3 por 100 del capital. Las ins-
tituciones sistémicamente impor-
tantes tendran que proporcionar
sus «Ultimas voluntades» (living
wills), que son sus planes de ac-
cion para ejecutar rapidamente el
cierre en caso de quiebra. La Ley
también crea mecanismos orde-
nados de liquidacion para que el
FDIC pueda deshacer empresas
sistémicamente relevantes.

Se crea una nueva Oficina de
Proteccion al Consumidor, con
sede en la Reserva Federal, confi-
riendole autoridad para asegurar
que los consumidores america-
nos reciban la informacion clara
y precisa que necesitan para con-
tratar hipotecas, tarjetas de cré-
dito y otros productos financieros
y protegerles de comisiones ocul-
tas, términos abusivos y enganos.
Podra ejercer su auditoria sobre

bancos y entidades de crédito
que tengan mas de 10.000 millo-
nes de doélares en activos.

Los poderes de préstamo de
emergencia de la Reserva Fede-
ral (establecidos en 1932 en el
capitulo 13(3) de la Ley de la Re-
serva Federal) le confieren autori-
dad para prestar a instituciones
gue no pueden captar depositos
(bancos de inversion, asegura-
doras) bajo «circunstancias inu-
suales y exigentes». La Ley Dodd
Frank condiciona este préstamo a
la aprobacion por parte de la Se-
cretarfa del Tesoro. La Reserva Fe-
deral tendra que revelar todos los
detalles del préstamo relaciona-
dos con el capitulo 13(3), y estara
sometida a una auditoria de prés-
tamos de emergencia por parte
de la Oficina Contable del Go-
bierno (GAQ) durante la crisis (3).
Se creard un nuevo puesto de Vi-
cepresidente de la Reserva Fede-
ral para la supervision, y la GAO
examinara los asuntos de gobier-
noy la designacién de directores.

La Ley insta a negociar los de-
rivados en las camaras de com-
pensacion centralesy en la Bolsa.
Los reguladores y los responsa-
bles de las bolsas deberan de-
terminar qué deberia ser comer-
ciado en Bolsa. Los derivados
bursatiles son mas transparentes
que los OTC, y los riesgos de
crédito cambian con el intercam-
bio. Ademas, se establecera una
nueva Agencia de Calificacién de
Créditos en la Comisién de Valo-
resy Bolsa (SEC) que examinara a
las agencias de calificacién, y se
permitirad a los inversores deman-
dar a las agencias por «conoci-
miento y uso indebido». Los ac-
cionistas tienen mas que decir en
la compensacién y los blindajes
salariales en caso de despido
(golden parachutes), y las institu-
ciones bancarias deben publicar
la ratio de remuneraciones ejecu-
tivas en relacién con las de la
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media de los trabajadores. Habra
provisiones en términos de recu-
peracion de las compensaciones
si la razon desempeno financie-
ro/proyecciones demuestra ser
incorrecta.

Finalmente, otras reformas
que se recogen en la Ley Dodd-
Frank son la abolicién de la Ofici-
na de Supervision de Ahorro (el
ahorro ahora estard supervisado
por la Oficina de Control de Cam-
bios, OCC). La Reserva Federal
tendra que examinar los holdings
de servicios financieros no banca-
rios, revocar la prohibicion de
pagar intereses sobre las cuentas
corrientes instrumentadas en
cheques, establecer una nueva
Oficina Federal de Aseguramien-
to (para supervisar la industria),
otorgar mas recursos financieros
ala SEC, incrementar el sequro de
depdsito a 250.000 dolares y
forzar a los titulizadores de hipo-
tecas de riesgo a tener que com-
partir el riesgo. Los prestamistas
deben asegurar que el prestatario
puede refinanciar el préstamo de
la vivienda verificando sus ingre-
sos, su historial de créditos y su
categoria laboral. Ademas, habra
restricciones al establecimiento de
comisiones a los consumidores,
entre otras por uso de tarjetas de
crédito (que se espera que le
cuesten al sector bancario miles
de millones de ddlares).

Como se puede comprobar,
es muy probable que la Ley Dodd-
Frank reforme el modo en que el
sector bancario estadounidense
esta regulado con mayores res-
tricciones sobre el tipo de activi-
dades que los bancos pueden
acometer, y que continle presio-
nando para reforzar el capital y la
liquidez, poniendo fin (al menos
en teoria) a los rescates pagados
por los contribuyentes. La princi-
pal critica de la legislacién es que
la «accion de refuerzo» deberfa
ser perfilada y consolidada den-

tro del laberinto de las estructu-
ras legales estadounidenses.

En el Reino Unido se esta-
blecié una Comisién Bancaria
Independiente para analizar las
reformas estructurales y no es-
tructurales del sector bancario
britédnico, en aras de promover la
estabilidad financiera y la compe-
tencia. El 12 de septiembre de
2011 la Comisién publicé un in-
forme final que, a la vista de las
posibles reformas, sugiere lo si-
guiente:

— La actividad bancaria mino-
rista debe separarse de la banca al
por mayor y de inversién.

— Las distintas divisiones del
mismo banco deberfan tener
entes legales separados, con sus
propios consejos de administra-
cion.

— Los bancos sistémicamen-
te importantes y las grandes ope-
raciones de la banca minorista
britanica deberfan tener una ratio
minima del 10 por 100 de recur-
sos propios sobre el total de acti-
VOsS.

— El capital contingente y la
deuda deberian estar disponibles
para mejorar la falta de absorcion
de pérdidas en el futuro.

— Los riesgos de gestién de-
berian convertirse en un negocio
menos complejo e independien-
te para la banca minorista, pero
éste deberfa continuar siendo
complejo para la banca al por
mayor y de inversion.

Es probable que el coste de
estas reformas para la economia
del Reino Unido supongan entre
1.000 y 3.000 millones de libras
esterlinas anualmente, cifra mu-
cho mas favorable que el coste
anual estimado de 40.000 millo-
nes de libras de produccion per-

dida que sigue a las crisis finan-
cieras. Si se adoptan, las reformas
propuestas han de ser implemen-
tadas hacia 2019 (en sucesivos
gobiernos del Reino Unido).

En Europa se esta vislumbran-
do una nueva arquitectura de la
supervision, como se ha dicho en
el Informe De Larosiére (febrero
2009). Un elemento clave se re-
fiere al asunto de la cooperacién
internacional, la cual es crucial
dado el desarrollo de la banca
transfronteriza. El Parlamento Eu-
ropeo y el ECOFIN adoptaron una
nueva legislacion, y cambios en la
arquitectura normativa y de su-
pervision, en noviembre de 2010.
Se han establecido nuevos com-
promisos en el dmbito de la su-
pervision macro y micro-pruden-
cial. En concreto, un Consejo de
Riesgo Sistémico Europeo (ESRB),
que fue establecido en diciembre
de 2010 para seqguir y evaluar los
riesgos sistémicos en el sistema
financiero de la UE. Si es necesa-
rio, el ESRB hara recomendacio-
nes sobre las medidas requeridas
a la hora de considerar la gene-
racion de riesgos en el sistema fi-
nanciero.

A un nivel microprudencial, se
cre6 un Sistema Europeo de Su-
pervisores Financieros (ESFS) en
enero de 2011. El ESFS auna las
agencias nacionales de super-
visién de la UE con tres nuevas
autoridades sectoriales suprana-
cionales (ESA) que cubren: a la
banca europea (Autoridad Ban-
caria Europea, EBA); a los merca-
dos financieros (Autoridad de los
Valores Europeos y de los Merca-
dos, ESMA), y a los seguros (Au-
toridad de los Seguros Europeos
y de las Pensiones, EIOPA). Las
ESA se forman a partir de or-
ganismos ya existentes. La EBA
reemplaza al Comité de Supervi-
sores de la Banca Europea; la
ESMA, al Comité de Reguladores
de Valores Europeos, y la EIOPA,
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al Comité de Supervisores de los
Seguros Europeos y de las Pensio-
nes. Estas autoridades marcaran
las guias a seguir en asuntos de
supervision y realizardn concien-
zudos analisis (incluyendo las
pruebas de resistencia de las ins-
tituciones financieras de la UE).
Ademaés, se ha creado un Comité
Conjunto para asegurar que se
lleva a cabo de modo efectivo la
supervision de los conglomera-
dos financieros.

Mas alld de Europa y de Esta-
dos Unidos, hay discusiones poli-
ticas para mejorar la coordina-
cion de la regulacion de la banca
internacional, con el objetivo de
mejorar las responsabilidades de
los paises de origen y de destino
en caso de que haya quiebras
bancarias que afecten a distintas
jurisdicciones. Se estan exami-
nando también las posibilida-
des para un arbitraje regulatorio
transfronterizo, con el objetivo
de eliminar lagunas legales. Du-
rante la crisis, las reuniones del
G7 y del G20 han servido como
foro de discusion internacional
sobre varias formas de interven-
cion en materia de politica eco-
némica. Existen diferencias ob-
vias, tanto de énfasis como de
enfoque, entre los gobiernos y, a
veces, es dificil conseguir una
accion politica coordinada. Sin
embargo, si se consideran con-
juntamente los acontecimientos
sucedidos después de la crisis,
parece existir una fuerte correla-
cién entre las acciones politicas
de Estados Unidos y el Reino
Unido y (en alguna medida) de
Europa, que no es, desde luego,
una mera coincidencia. A medida
que la banca se internacionaliza
o globaliza, la necesidad de coor-
dinar las acciones de politica es
mas importante (particularmen-
te, en tiempos de crisis).

La crisis crediticia también ha
mostrado las debilidades del régi-

men actual de regulacion del ca-
pital bancario. En el régimen nor-
mativo del capital ponderado por
riesgo de Basilea Il, el uso de mo-
delos que se fijaban en el pasado
para evaluar el riesgo cred una
tendencia prociclica (desestabili-
zadora) de la provision de capital
que parecia amplificar el ciclo
econémico. Durante la fase alcis-
ta, las tasas observadas de impa-
go de los prestatarios cafan. De
acuerdo con esta observacion, los
activos bancarios de cualquier cla-
se de riesgo se consideran de me-
nor riesgo y necesitan un menor
aprovisionamiento. En tales cir-
cunstancias, los colchones de ca-
pital pueden apoyar el incremen-
to de préstamos bancarios, que
tienden a aumentar en la fase
alcista del ciclo. Sin embargo,
ahora se considera, de forma ge-
neral, que los bancos deberian
acumular capital durante el perio-
do alcista para que esas reservas
estén disponibles durante los pe-
riodos de tensién econdmica. El
aprovisionamiento de capital ejer-
cerfa por tanto un efecto contra-
ciclico (estabilizador). La regula-
cion pasada también se ha fijado
mucho en el capital, a expensas
de la liquidez. Durante el camino
hacia la crisis, muchos bancos pa-
recen haber estado operando con
una liquidez peligrosamente re-
ducida, considerando la ratio de
activos de liquidez sobre el total
de activos. Como ha quedado
claro, una severa escasez de liqui-
dez puede generar facilmente
una crisis de capitalizacion.

En respuesta a todo ello, el
Comité de Supervisién Bancaria
de Basilea (BCBS) ha fijado las
guias de la nueva regulacién
bancaria y de capital (conocidas
como Basilea Ill), que han de ser
aplicadas en su totalidad a finales
de 2019. Todos los mayores cen-
tros financieros del G-20 se tie-
nen que comprometer a adoptar
el Marco de Capital de Basilea Il

a finales de 2011. Basilea Ill pre-
tende reforzar el capital global y
la normativa de liquidez para
mejorar la habilidad del sector
bancario a la hora de absorber
choques y disminuir las externali-
dades del sector financiero sobre
la economia real. Las principales
caracteristicas de Basilea Il son:

— Propone un nuevo apalan-
camiento de capital y estdnda-
res de liquidez para reforzar la re-
gulacion bancaria, la supervision
y la gestion de riesgos. Ello re-
querird que los bancos manten-
gan mayores niveles de capital, y
gue éste sea de mayor calidad
segun las actuales reglas de Basi-
lea Il

— Basilea Ill introducird una
ratio de apalancamiento como
medida suplementaria al marco
de riesgo establecido por Basi-
lea Il. Las nuevas propuestas tam-
bién introducirdn una serie de
medidas para promover la cons-
truccion de colchones de capital
durante las fases de bonanza,
qgue han de ser desplegados en
periodos de tensién (recudir la
prociclicidad y promover los col-
chones contraciclicos).

— La cobertura de riesgos del
marco de capital se reforzara me-
diante: mayores requerimientos
de capital frente a exposiciones
de crédito de los bancos; deriva-
dos, repos y transacciones finan-
cieras de valores; incentivos adi-
cionales para trasladar contratos
de derivados OTC a entes centra-
les (cAmaras de compensacion), e
incentivos para reforzar la ges-
tion del riesgo de las exposiciones
de crédito.

— Basilea Ill introduce un es-
tandar minimo global de liquidez
para los bancos que operan inter-
nacionalmente que incluye una
ratio de cobertura a 30 dias, sus-
tentado sobre una ratio de liqui-
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dez estructural a mas largo plazo
llamada ratio neta de financia-
cién estable.

Ademaés de lo anterior, el Co-
mité de Basilea también esta re-
considerando la necesidad de ca-
pital adicional, liquidez y otras
medidas de supervision para re-
ducir las externalidades de las
TBTF asociadas a instituciones sis-
témicamente importantes.

La regulacién efectiva también
ha estado constrefida por una
falta de transparencia sobre los
modelos de negocio de los ban-
cos. Aunque la crisis ha forzado
a los bancos a tener que dar in-
formacion detallada sobre sus ex-
posiciones, la revelacién de los
modelos de negocio, de la ges-
tion de riesgo y de las practicas
de valoracion permanece toda-
via limitada. Del mismo modo,
la restauracion de la confianza
en los mercados extrabursatiles
(OTCQ) para los activos titulizados
y los derivados del crédito pre-
cisara de un incremento de la
transparencia, de una disminu-
cion de la complejidad y de una
mejora de la vigilancia. En el caso
de los derivados de crédito, los
riesgos de contrapartida han sido
una seria preocupacién, con te-
nedores de swaps sobre el impa-
go del crédito (CDS) temerosos

de que la contraparte pudiera fa-
llar en sus obligaciones en caso
de impago de los activos subya-
centes. Por consiguiente, los ges-
tores de la politica econdémica
han mostrado su disposicion a
orientar estas transacciones hacia
las cdmaras de compensacion.

IV. RIESGO Y ESTABILIDAD
EN LA BANCA EUROPEA

Como se puede comprobar,
los desarrollos normativos poste-
riores a la crisis han sido signifi-
cativos, con el principal objetivo
de reforzar el capital y la liquidez
en el sistema bancario, asi como
de introducir normas que limiten
los comportamientos favorables
a la toma de riesgos de los ban-
cos. Ademas, los participantes en
el mercado, asi como las agen-
cias de regulacion, estan obser-
vando muy de cerca, y cada vez
mas, el comportamiento de los
bancos para garantizar que la
fortaleza financiera de las princi-
pales instituciones esté en estan-
dares aceptables. El cuadro n.° 4
ilustra las estimaciones del BCE
sobre la actuacién de los grandes
y complejos grupos bancarios de
la eurozona entre 2005 y 2010,
sefialando las pérdidas acaeci-
das en 2008 y el repunte poste-
rior del ROE. Es preciso tener en

cuenta el colosal incremento de
las ratios de coste sobre ingreso
en 2008 debido a la caida de los
ingresos. También se ha observa-
do un incremento sustancial de la
ratio de capital Tier 7 y de solven-
cia en 2009 y 2010. Otro buen
ejemplo de analisis pormenoriza-
do del desempeno se refiere a las
pruebas de resistencia, o tests de
estrés, publicadas por la Autori-
dad Bancaria Europea (EBA). Los
tests mas recientes, publicados el
15 de julio de 2011, se aplicaron
a noventa bancos de veintiun pai-
ses europeos. Para este gjercicio,
la EBA permitié que el incremen-
to especifico de recursos propios
en los cuatro primeros meses de
2011 fuese incluido en sus calcu-
los. Ello motivé a los bancos a re-
forzar su solvencia antes del test.
Los resultados de las pruebas se
resumen a continuacion:

— En diciembre de 2010
veinte bancos no habian alcanza-
do la referencia Tier 7 de la ratio
de capital a un horizonte de dos
anos del ejercicio (2010-2012).
Ello supone un déficit de capital
de 26.800 millones de euros.

— Los noventa bancos en
cuestién incrementaron sus re-
cursos propios en 50.000 millo-
nes de euros mas entre enero y
abril de 2011.

CUADRO N.° 4

COMPORTAMIENTO DE LOS GRUPOS BANCARIOS DE MAYOR DIMENSION EN LA EUROZONA

(En porcentaje)

RENDIMIENTO SOBRE PRESTAMOS EN MORA/ RATIO COSTES OPERATIVOS/

ARO RECURSOS PROPIOS TOTAL DE ACTIVOS MARGEN BRUTO RATIO TIER 1 RATIO BI5 DE SOLVENCIA
Medliana Media Mediana Media Mediana Medlia Medliana Media Mediana Media
2005 ... 10,04 11,93 0,08 0,11 60,69 58,87 7,89 8,20 11,05 11,23
2006 ........... 14,81 14,61 0,07 0,11 55,95 56,40 7,75 8,07 11,01 11,16
2007 i 11,97 11,65 0,05 0,10 63,00 62,95 7,40 7,72 10,60 10,72
2008 ........... 2,26 -14,65 0,27 0,31 73,36 160,96 8,59 8,58 11,70 11,37
2009 ........... 2,97 0,34 0,45 0,55 60,35 62,47 10,15 10,33 13,60 13,37
2010 oo 7,68 6,76 0,24 0,32 60,40 62,01 11,20 11,38 14,10 14,38

Fuente: Adaptado de ECB (2011, cuadro S5: S30-531).
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— Ocho bancos no alcanza-
ron el umbral de capital del 5 por
100, lo que suponia un gap de
2.500 de euros.

— Dieciséis bancos alcanza-
ron una ratio Tier 1 de entre el 5
por 100 y el 6 por 100.

Basandose en estos resulta-
dos, la EBA ha emitido una re-
comendacién a las autoridades
supervisoras de cada pals sefa-
lando que los bancos que tienen
el Tier 1 de capital por debajo
del umbral del 5 por 100 debe-
rian remediar la situacién lo
antes posible. La EBA también
ha recomendado que las autori-
dades supervisoras nacionales
pidan a todos los bancos cuya
ratio Tier 1 estd por encima, pero
cercana al 5 por 100, y que por
tanto tienen considerables expo-
siciones a las deudas soberanas
estresadas, que tomen las medi-
das oportunas para reforzar su
solvencia, incluyendo (cuando
sea necesario) restricciones a los
dividendos, desapalancamien-
tos, nuevas emisiones de capital
o la conversién de instrumentos
de menor calidad en capital Core
Tier 1.

Desde varias posiciones se ha
sugerido que los test de estrés lle-
vados a cabo no fueron lo sufi-
cientemente contundentes (espe-
cialmente, porque se incluyé la
subida de 50.000 de euros extra
del primer trimestre de 2011).
Varios analistas han informado
de otros escenarios. Por ejemplo,
Goldman Sachs (2011) hace va-
rios supuestos sobre las exposi-
ciones de la deuda soberanay
aplica un recorte a la deuda de
Grecia, Irlanda y Portugal. Ello
darfa un déficit de 25.900 millo-
nes en relaciéon con la referen-
cia del 5 por 100 del capital Core
Tier 1. Si se recorta un 10 por
100 mas a la deuda italiana y es-
panola, este agujero se incremen-

tarfa hasta los 29.800 millones de
euros. De manera mas positiva,
Barclays Capital (2011) estima
que sélo cuatro de los treinta
bancos principales fallarian el es-
collo del 5 por 100, al hacer el
ajuste al mercado también en los
balances bancarios.

Una preocupacion que toda-
via permanece se refiere a como
la crisis de la deuda soberana
impactara sobre los costes de fi-
nanciacion bancarios en los pro-
ximos meses. Es bien conocido
que los costes de financiacion
estan positivamente ligados a los
riesgos soberanos (véanse IMF,
2011; BIS, 2011). Un incremento
en tal riesgo conlleva un mayor
diferencial vis-a-vis al tipico acti-
vo libre de riesgos en Europa, el
bono aleman, y ello, a su vez, au-
menta el coste financiero (princi-
palmente, porque el bono con-
tiene una proporcién sustancial
de tales pasivos). Los tests de es-
trés antes mencionados revela-
ron que en diciembre de 2010
los noventa bancos analizados
tenian 8,2 billones de euros de
financiacion al por mayor/inter-
bancaria, de la cual alrededor del
56 por 100 tenia una madura-
cion a dos anos. Reemplazar esta
financiacién va a ser un gran reto
en el contexto de la crisis sobera-
na. De hecho, el reciente Informe
sobre Estabilidad Financiera del
BCE (ECB, 2011) advierte sobre
este riesgo creciente.

V. CONCLUSION

Durante las décadas de cam-
bio tecnoldgico de los anos no-
venta y los dos mil, la innovacién
financiera y la desregulacion con-
dujeron a cambios significativos
en la organizacion y la prestacion
de los servicios financieros del
sector bancario europeo. Mientas
que la banca al por mayor se
convirtié en un negocio europeo,

la banca al por menor ha seguido
centrada en lo nacional. Los ban-
cos han adoptado, cada vez mas,
modelos de negocio mas sofisti-
cados, y se han diversificado en
nuevas areas de productos y de
servicios para aunar riesgos, al-
canzar economias de escala y de
alcance, y reducir las ineficiencias
de gestion.

La crisis financiera de finales
de la década de los afios dos mil,
y la consiguiente crisis de la
deuda soberana, conllevan serios
retos para la preservaciéon de la
estabilidad financiera del sistema
bancario y la zona euro en si
misma. Las recientes pruebas de
resistencia revelan la existencia de
necesidades de capital en el sec-
tor bancario, y los escenarios mas
pesimistas en lo concerniente a
los recortes de la deuda soberana
sugieren que los bancos tendran
gue continuar incrementando el
capital en un futuro previsible.
Esto ocurre en un entorno ma-
croecondmico de recesidon, don-
de va a haber una presion cre-
ciente a la baja sobre los mar-
genes al tiempo que una mayor
capacidad de servicios de venta
cruzada. En breve, los bancos ha-
llaran dificultades a la hora de in-
crementar los recursos propios
con beneficios no distribuidos, y
el mercado puede ser menos re-
ceptivo a la inversién en capital
bancario. Parece mas que proba-
ble que, por un tiempo, los go-
biernos y el BCE continten finan-
ciando, en la retaguardia, a los
principales bancos.

Es preciso, en todo caso, con-
tinuar con la puesta a punto de
las estructuras regulatorias actua-
les. Las nuevas normas desta-
can: ratios simples de liquidez y
apalancamiento, la restriccion de
modelos de negocio opacos y la
minimizaciéon de distorsiones
causadas por los TBTF y/u otros
bancos estratégicamente impor-
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tantes. Se establecerd gradual-
mente una nueva arquitectura
macro y microprudencial. Cual-
quiera que sea la configuracion
futura del sector bancario euro-
peo, la crisis financiera de finales
de la década de los afos dos mil
y la actual crisis de la deuda so-
berana transformaran todos los
aspectos de la estructura futura,
de la conducta y de la regulacion
de la banca europea.

NOTAS

(*) Los autores agradecen a Yalman Ona-
ran de Bloomberg que les haya aportado los
datos bancarios relevantes. Se le exime, en
cualquier caso, de toda responsabilidad sobre
los contenidos del articulo.

Este articulo, titulado originalmente «Eco-
nomic conditions and risk in European Ban-
king», ha sido traducido del inglés por M.2 Te-
resa Fernandez Fernandez.

(1) Dermine (2006) debate extensamente
la evolucion del sector bancario europeo.

(2) Hacer un amplio inventario de las va-
riadas medidas de apoyo de los gobiernos
puestas en marcha por los bancos europeos
desde 2008, y de su valoracién, no encaja con
el proposito de este trabajo. Véanse para ello
Stolz y Wedow (2010) y ECB (2011).

(3) Nota del traductor. En los organismos
financieros que se relacionan en este apar-

tado, se mantienen las siglas en inglés por
su amplia difusién y uso en la literatura finan-
ciera.
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