Resumen

La union bancaria europea (UBE), como
pieza clave de una verdadera integracién eu-
ropea, ha recibido un importante impulso en
el Ultimo ano, sobre todo como forma de
romper el peligroso circulo vicioso entre ries-
gos bancarios y riesgos soberanos. En ningdin
otro pais como en Espafia —salvo Irlanda—
se ha desarrollado con tanta intensidad dicho
circulo vicioso. Por este motivo cobra gran im-
portancia el anélisis de la «hoja de ruta» para
el sistema bancario espanol ante la efectiva
puesta en marcha de la UBE.
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Abstract

A quick and efficient setting up of European
Banking Union (EBU) is an essential piece of a
true European union, and a key element to
break the vicious circle between banking risks
and sovereign risks, which has been the main
threat to Eurozone sustainability in the latest
two years. Spain is, with Ireland, the country
where such a vicious circle has been more
severely damaging. In such a setting, it is
particularly important to analyze the road
map of the Spanish banking system toward a
true EBU.
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I. INTRODUCCION

la hora de relacionar una

hoja de ruta para el con-

junto del sistema bancario
espanol, en paralelo con el pro-
ceso de creacion de la unién ban-
caria europea (UBE en adelante),
hay que efectuar varias conside-
raciones previas:

1. La UBE no solo se pone en
marcha para ayudar a resolver
determinados problemas econé-
micos y financieros que ha pues-
to de manifiesto la crisis actual,
sino que forma parte de un pro-
ceso mas amplio de solucién de
importantes deficiencias estruc-
turales que esa crisis ha desvelado
sobre la unién econémica y mo-
netaria (UEM) (véanse Constancio,
2012; De Grauwe, 2013; y, desde
un punto de vista institucional,
Van Rompuy et al., 2012).

2. Dicho proceso de unifica-
cién bancaria, que no esta con-
ceptual ni juridicamente bien
definido del todo (Beck, 2012;
Pissany-Ferry et al., 2012; IMF,
2013), apenas acaba de echar a
andar. En estos momentos tiene
pendiente la aprobacion final de
su primer y principal componen-
te, el mecanismo Unico de super-
vision (MUS).

3. Los restantes componentes
de la UBE estan actualmente en
discusion y sobre ellos no se ha
formalizado todavia ninguna

propuesta normativa, por lo que
no es posible conocer sus rasgos
con suficiente precisién ni tampo-
co las fechas en las que entrarian
en vigor. Por eso en este articulo
nos centraremos, sobre todo, en el
MUS, que por si mismo constituye
una novedad muy relevante para
la banca europea en general y, en
particular, para la de nuestro pais.

4. Aunque es discutible que
sea un componente de la UBE
como tal, un elemento que debe
condicionar la hoja de ruta del sis-
tema bancario espanol es el proce-
so de unificacion de la regulacion
bancaria en la Union Europea (UE).
El denominado single rule book,
cuyo principal exponente en estos
momentos es la nueva normativa
sobre las entidades de crédito vy,
en particular, sobre su solvencia,
que incorporara el proceso de
ambito mundial conocido como
Basilea Ill a través de la denomi-
nada Capital Requirements Direc-
tive (CRD) IV, ya aprobada (1).
Dentro de dicha regulacion, hay
que incluir expresamente la espe-
cifica de supervision bancaria (sin-
gle supervisory book), por su
incidencia en el MUS.

5. La hoja de ruta del sistema
bancario espanol esta condicio-
nada por la evolucién econémica
y financiera en nuestro pais, que
a pesar de las mejoras recientes
sigue siendo incierta y lastrada
por una tasa de paro que se erige
en la principal amenaza para los
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activos bancarios, pero al mismo
tiempo ahogada en su capacidad
de crecimiento por una absoluta
falta de financiacién para los sec-
tores productivos mas dindmicos,
y potencialmente generadores de
empleo.

6. Por otro lado, hay que te-
ner en cuenta que una buena
parte del sistema bancario espa-
Aol se encuentra bajo la tutela del
Fondo de Reestructuracion Orde-
nada Bancaria (FROB) o ha sido
recapitalizada por este organis-
mo, situaciones que deben tener
soluciéon en un futuro préximo
dentro de los plazos estipulados.

Todos estos extremos enmar-
can cualquier hoja de ruta del sis-
tema bancario que queramos
formular en estos momentos y
condicionan su validez.

Il. LA UNION BANCARIA
EUROPEA

Como hemos sefialado antes, la
UBE es parte de un proceso mas
amplio de fortalecimiento de una
UME que ha mostrado muchas de-
bilidades estructurales con ocasion
de la crisis actual, hasta el punto de
llegar a cuestionarse su continui-
dad. Aunque en estos momentos
son menores, no estan despejadas
en absoluto, fundamentalmente
porque, hasta ahora, no se ha ofre-
cido ninguna solucién integrada a
dichas debilidades.

No puede olvidarse que la
UBE surge como una via de solu-
cion a dos problemas estrecha-
mente relacionados:

1. La realimentacion, o circu-
lo vicioso, entre los riesgos sobe-

ranos y bancarios, que afecta
fundamentalmente a aquellas
economias consideradas peri-
féricas cuya situacion financiera
es débil y, por tanto, son penali-
zados por los mercados. Como
muestra del funcionamiento de
esta realimentacién, acudimos al
grafico 1, donde aparece la pers-
pectiva de los bancos centrales y,
por tanto, de sus posibilidades de
actuacion en el alivio de los pro-
blemas derivados de dicha reali-
mentacion.

2. La fragmentacion que se
produce en al menos dos merca-
dos en el seno de la eurozona: el
mercado interbancario y el mer-
cado de capitales, que en ambos
casos se pone de manifiesto en
dos hechos que pueden afectar a
la transmisién, y por tanto a la
eficacia, de la politica monetaria

GRAFICO 1

La consolidacion reduce el
aumento de los ingresos

El necesario
desapalancamiento
reduce el crecimiento

Fuente: BIS (2012).

CIRCULOS VICIOSOS Y LA CARGA PARA LOS BANCOS CENTRALES

Proporciona
estimulo
monetario

—_—

Alivia tensiones
fiscales

La pérdida de la condicién de emisor libre de riesgo debilita a los bancos

Las necesidades de capital de los bancos incrementan la carga fiscal

Alivia tensiones
de financiacién

El sobreendeudamiento
conduce a impagos

El racionamiento
del crédito debilita
el crecimiento
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Unica, por lo que no resulta ex-
trafo que sea objeto de preocu-
paciéon tanto por la Comisién
Europea (CE, 2013b) como por el
Banco Central Europeo (BCE,
2013):

— Diferentes condiciones de
coste.

— Reduccién de las transac-
ciones transfronterizas.

Un objetivo adicional de la
UBE, mas concretamente del
MUS, en el que Espana ha tenido
un particular interés, era que per-
mitiera la capitalizacion directa
de los bancos en crisis por parte
del Mecanismo Europeo de Esta-
bilidad (MEDE), de forma que la
misma no pasara por el Estado y
no supusiera un aumento de la
deuda publica. La resistencia de los
paises financiadores ha hecho que
esta posibilidad solo se pueda
aplicar en el futuro, una vez esté
debidamente reglamentada, aun-
que sus principales caracteristicas
ya han sido aprobadas por el Eu-
rogrupo (2).

Subyace aqui el tema mas ge-
neral de los denominados legacy
assets, es decir, los problemas de-
rivados de la crisis, cuyas conse-
cuencias deberfan ser soportadas
por todos los Estados miembros
de la eurozona, en aplicacion de
la solidaridad y el interés comun
de todos ellos, pero que suscitan
una fuerte oposicién entre los
paises pagadores, no solo por
razones economicas, sino tam-
bién politicas, derivadas del
descontento de este tipo de me-
didas entre sus poblaciones, asi
como del denominado «riesgo
moral».

1. Las uniones en torno
a la union monetaria

Tanto desde el punto de vista
de las instituciones de la UE
como del conjunto del sistema
financiero europeo, el fortaleci-
miento de la UEM se ha estructu-
rado en diversas uniones, sobre
las que no siempre se emplea la
misma terminologia, pero cada
una de las cuales representa una

dimension en la que se plasman
diversas debilidades de la UEM y,
por tanto, exige actuaciones diri-
gidas a su superacion.

Habiéndolas tratado previa-
mente en (Berges, Ontiveros y
Valero, 2012) no necesitamos
ocuparnos con detalle de cada
una de ellas, pero si consideramos
necesario proporcionar una vision
de conjunto en el grafico 2, para
cuya correcta comprension consi-
deramos que seria bueno tener en
cuenta estas observaciones:

— No es un organigrama, en
el que las uniones que apare-
cen debajo de la UEM dependie-
ran de esta. Por el contrario, el
gréfico responde a la idea inver-
sa, para lo cual se han puesto las
fechas hacia arriba.

— Las mismas uniones se en-
cuentran enlazadas, porque estan
mutuamente relacionadas, pero
la relacion secuencial y lineal que
aparece en el grafico es solo una
simplificacion de la complejidad
de las conexiones entre ellas.

GRAFICO 2
LAS DISTINTAS UNIONES QUE CONFORMAN LA UEM
Unién Econémica y
Monetaria

Unién Unién Unién Unién

Bancaria Fiscal Econdmica Politica
Supenvion  Autoridadde T Ot imeo,  Economias  Responsabildad Legitimacion

unica resolucion sillcks compartida efecilive competitivas democratica
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— La secuencia refleja una
cierta jerarquia entre las uniones,
pero la union politica que apa-
rece al final no se refiere, en prin-
cipio, a la construcciéon de una
especie de Estados Unidos de
Europa, que en estos momentos no
se plantea, sino a los dos aspec-
tos que aparecen debajo de ella.

— Debajo de cada unién,
pero sin ninguna pretension de
agotar todo su contenido, se han
colocado los dos elementos que
consideramos mas relevantes desde
la perspectiva de su aportacion al
perfeccionamiento de la UEM.

2. La union bancaria

Aunque no todo el mundo
maneja los mismos componen-
tes, podemos decir que la UBE
tiene tres elementos basicos:

1. El ya mencionado mecanis-
mo Unico de supervision (MUS), el
Unico elemento de la UBE que se
va a poner en marcha de forma
efectiva a corto plazo.

2. Un mecanismo Unico de
resolucion (MUR) de crisis banca-
rias.

3. Un sistema de garantia de
depdsitos comun.

Sobre el MUR, en estos mo-
mentos no hay nada concreto,
aungue la CE tiene previsto efec-
tuar una propuesta al respecto
proximamente, que debera abor-
dar sobre todo tres grandes cues-
tiones (Coeuré, 2013; Directorate,
2013):

1. La autoridad de la que de-
penda y su capacidad de manio-
bra, especialmente en el dmbito
presupuestario.

2. Su financiacion, en particu-
lar las garantias mutuas que pres-

ten al respecto los Estados miem-
bros como respaldo ultimo del
mecanismo ante su posible insu-
ficiencia de recursos financieros.

3. La prioridad de los pasivos
bancarios en la resolucién de cri-
sis, en particular el papel que
puedan jugar los depdsitos no
garantizados, una circunstancia
que, no exenta de polémica, ha
cobrado actualidad con ocasién
de la crisis de Chipre.

Aunque esperamos que no se
repita en mucho tiempo, la crisis
actual sirve de punto de partida
de la elevada cantidad de recur-
sOs que pueden ser necesarios
para solventar crisis de dimensién
sistémica a un nivel europeo, una
circunstancia que condiciona de
forma notable todos estos puntos.

Como ya sucedié con el MUS,
que tiene acomodo directo en los
Tratados, se ha planteado si es
posible poner en marcha el MUR
sin modificar estos. Algunos Es-
tados miembros, Alemania de
forma destacada, consideran que
serd necesaria la modificacion,
contrariamente a la propia CE.

Es posible que la CE proponga
un MUR de alcance limitado desde
el punto de vista presupuestario,
gue es donde puede haber mayo-
res problemas, lo que tendria la
ventaja de que se puede poner en
marcha cuanto antes, pero pue-
de que no resulte suficientemen-
te creible para los mercados y, en
consecuencia, no termine de
romper el circulo vicioso antes se-
falado. En definitiva, al margen
de cuestiones juridicas, nos pre-
guntamos, como otros muchos,
si la UBE puede funcionar de
modo incompleto, al menos ini-
cialmente, o si, por el contrario,
sus desarrollos pendientes pue-
den incorporar problemas deri-
vados de la desconfianza de los
mercados.

En todo caso, en relacidén con
el MUR, la UE debe armonizar pri-
mero la resolucion de esas crisis
en sus diferentes paises, incluyen-
do cuestiones como la prioridad
de los pasivos bancarios, para lo
cual la CE presenté una propues-
ta a principios de junio de 2012,
COM (2012) 280, actualmente
en trdmite por el procedimiento
de codecision, cuyas principales
discusiones parecen centrarse
precisamente en ese punto.

Espana, como exigencia del
Memorando de Entendimiento al
que se ha comprometido con oca-
sion del rescate de su sistema ban-
cario, ha adoptado ya buena parte
de la armonizacién propuesta para
la resolucién de crisis bancarias a
través del Real Decreto-ley 24/
2012, de 31 de agosto, de rees-
tructuracion y resoluciéon de enti-
dades de crédito, posteriormente
sustituido por la Ley 9/2012, de 14
de noviembre, del mismo titulo.

Sin embargo, esto no quiere
decir que se hayan resuelto todos
los problemas, porque, por ejem-
plo, la prelacion de los pasivos
bancarios en caso de resolucion
no sigue los mismos criterios que
se quieren incorporar en la futura
directiva. En el centro del debate
se halla la posible inclusién de
depdsitos no garantizados entre
los pasivos potencialmente capi-
talizables, posicion a la que Espa-
fa se opone, en coherencia con
el fuerte peso que tiene la finan-
ciacion bancaria en la economia.

En cuanto al sistema de garan-
tia de depdsitos comun, muchos
no lo consideran necesario para la
UBE, pero, en todo caso, la con-
diciona, aunque solo sea por el
mismo tema antes mencionado:
su financiacion y, en particular,
las garantias mutuas que en caso
necesario tengan que prestar los
Estados miembros (véase, por
ejemplo, Huertas, 2013).
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En este &mbito si existe una ar-
monizacion al nivel de la UE,
dada por la Directiva 94/19/CE del
Parlamento Europeo y del Conse-
jo, de 30 de mayo de 1994, rela-
tiva a los sistemas de garantia de
depdsitos, modificada posterior-
mente (Directiva 2009/14/CE) con
ocasion de la crisis actual para,
sobre todo, elevar el nivel de la
garantia desde 100.000 euros.
Sin embargo, la CE considerd
esta armonizacion insuficiente,
por lo que presentd una nueva
propuesta de mayor calado en
julio de 2010, COM (2010) 368,
que, pese al tiempo transcurrido,
en estos momentos se encuentra
todavia en tramite por el proce-
dimiento de codecision, circuns-
tancia claramente expresiva de
las dificultades que plantea.

ll. EL MECANISMO UNICO
DE SUPERVISION

El MUS no significa una unifi-
cacion sin mas de los supervi-
sores en este ambito, sino un
sistema integrado de supervision
bancaria, que se desarrollaria en
dos niveles, en paralelo a lo que
ocurre con la politica monetaria
de la eurozona:

— Un nivel central, a cargo
del BCE.

— Un nivel nacional, que co-
rresponderia a las autoridades su-
pervisoras nacionales (ASN), que
no siempre coinciden con los
bancos centrales, como ocurre en
Espafa, entre otros paises.

El BCE serfa el responsable del
funcionamiento eficaz y coherente
del MUS, dentro del cual tanto él
como las ASN estan sujetos al
deber de cooperacion leal y a la
obligacion de intercambiar la infor-
macion necesaria. Cuando las ASN
desempefien funciones propias del
MUS, se atendran a las instruccio-
nes impartidas por el BCE.

Esta configuracion de la super-
vision bancaria en el seno de la UE
supone, en todo caso, un avance
importante sobre la situacion ac-
tual. En efecto, tradicionalmente
la supervisién bancaria en la UE ha
sido una competencia nacional,
independientemente de que esté
armonizada al menos parcialmen-
te por la normativa bancaria euro-
pea, que incluye disposiciones con
trascendencia supervisora.

No es hasta noviembre de
2003 cuando, en aplicacién del
denominado enfoque Lamfalussy
(The Committee, 2001), iniciado
en el ambito de los mercados de
valores en 2001, se crea el Comité
de Supervisores Bancarios Euro-
peos, que comenzd a funcionar
el 1 de enero de 2004 como grupo
consultivo independiente sobre
supervision bancaria.

En enero de 2009, ya iniciada
la crisis actual, dicho Comité se
refuerza, recibiendo funciones
mas concretas en la linea de in-
tensificar la cooperacién entre
ASN en el ambito bancario y fo-
mentar la convergencia de las
practicas y planteamientos de su-
pervisidon bancaria en toda la UE.

El paso mas significativo en
esta direccion antes del MUS
tuvo lugar, sin embargo, a finales
de 2010, con la creacién de las
Autoridades Europeas de Super-
visién y, en particular, de la EBA
(European Banking Authority)
(Valero, 2010). Entré en funcio-
namiento el 1 de enero de 2011,
pero sus funciones no son propia-
mente supervisoras, sino regula-
doras. En cambio, el MUS significa
una auténtica supervisiéon a un
nivel europeo, en principio de
forma directa para algunas entida-
des seleccionadas de los paises de
la eurozona, pero con la posibili-
dad de extenderse a mas paises
0, incluso, a mas entidades de los
primeros.

En este trabajo no nos interesa
tanto la organizacion interna del
MUS como su influencia sobre las
entidades bancarias espanolas,
que dificilmente van a librarse de
estar pendientes de ambos niveles,
en nuestro caso BCE y el Banco de
Espafa, incluso en algo tan basico
como la informacién que tengan
que suministrar a uno y otro. En
este sentido esta previsto que, sin
perjuicio de la competencia del
BCE para recibir directamente la
informacién comunicada de ma-
nera continua por las entidades,
0 para tener acceso directo a la
misma, las ASN faciliten al BCE
toda la informacién necesaria
para que pueda ejercer sus fun-
ciones bajo el MUS.

La asuncién por el BCE de fun-
ciones supervisoras reduce las
competencias de las ASN pero, al
mismo tiempo, hace que la su-
pervisién sea mas independiente
de elementos nacionales, en par-
ticular de la posible captura de
dichas autoridades por el poder
politico o por las propias entida-
des supervisadas, un factor que
esta detrds de la justificacion de
la UBE.

1. Funciones del MUS

En su papel como responsable
del MUS a nivel central, el BCE
asume funciones de supervision
en su doble &mbito, micropru-
dencial y macroprudencial, a las
gue pasamos a referirnos. Ambos
dmbitos no son, en todo caso,
independientes (Osinki, Seal y
Hoogduin, 2013).

1.1. Funciones
microprudenciales

Las primeras son las que se re-
cogen en el cuadro n.° 1. Como
puede verse, son funciones que,
comenzando con el inicio del
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CUADRO N.° 1

FUNCIONES SUPERVISORAS MICROPRUDENCIALES DEL BANCO CENTRAL EUROPEO

— fondos propios,

— titulizacion,

— limites de grandes riesgos,
— liquidez,

— apalancamiento, e

— procesos de gestion de riesgos,
— mecanismos internos de control,

de estos Estados.

efecto.

atribucion en materia de resolucion.

1. Autorizar entidades de crédito y revocar su autorizacion.

2. Ejercer como autoridad competente del Estado miembro de origen con las entidades
de un Estado miembro participante que deseen establecer una sucursal o prestar
servicios transfronterizos en un Estado miembro no participante.

3. Evaluar las solicitudes de adquisicion y venta de participaciones cualificadas en
entidades, salvo en caso de resolucién.

4. Velar por el cumplimiento de los requisitos prudenciales en materia de:

— informacién y publicacion de informacion sobre estas cuestiones.
5. Garantizar el cumplimiento de los requisitos de:
— sélidas estructuras de gobernanza, incluida la idoneidad de las personas
responsables de la gestién de las entidades,

— politicas y practicas de remuneracién, y
— procesos internos eficaces de evaluacion de la adecuacion del capital, en
particular modelos basados en calificaciones internas.

6. Efectuar revisiones supervisoras, si procede en coordinacion con la EBA, para
determinar si las estructuras, estrategias, procesos y mecanismos establecidos por las
entidades y sus fondos propios garantizan una gestion y cobertura adecuadas de sus
riesgos, y, en su caso, imponer a las entidades requisitos especificos de fondos
propios adicionales, de publicacién, de liquidez y otras medidas.

7. Supervisién en base consolidada de las matrices de entidades establecidas en uno de
los Estados miembros participantes, y participar en la supervisién en base
consolidada, en particular en los colegios de supervisores, sin perjuicio de la
participacion en dichos colegios, en calidad de observadores, de las ASN de los
Estados miembros participantes, en relacién con las matrices no establecidas en uno

8. Participar en la supervision adicional de los conglomerados financieros en relacion
con las entidades de crédito que formen parte de ellos y asumir la funcién de
coordinador de un conglomerado financiero cuando el BCE sea nombrado a tal

9. Supervisién en relacion con los planes de recuperacién y la intervencién temprana
cuando una entidad o grupo respecto del cual el BCE sea el supervisor en base
consolidada incumpla o vaya a incumplir probablemente los requisitos prudenciales
aplicables, en relacién con los cambios estructurales que han de introducir las
entidades para evitar dificultades financieras o impagos, con exclusién de toda

ejercicio de su actividad, afectan
directamente a la solidez financie-
ra de las entidades de crédito, a
su expansion dentro del mercado
Unico, a la adecuacion de su pro-
piedad y a su buen gobierno, in-
cluyendo la gestion de riesgos, el
control interno y la politica de re-
muneraciones. Abarcan también
la intervencion en las primeras
fases de las crisis de las entidades,
pero no su resolucion, que seria
un dmbito propio del MUR.

Algunas de estas funciones
deben ejercerse de la forma pre-
vista en el reglamento del MUS,
gue no consideramos necesario
detallar aqui. Por ejemplo, la auto-
rizacion de una nueva entidad de
crédito, aunque la decida el BCE,
debe iniciarse en el Estado miem-
bro de origen ante su ASN 'y cum-
plir los requisitos fijados en la
legislacion nacional pertinente,
teniendo en cuenta que entran
en juego elementos no propia-

mente bancarios, como pueden
ser los derivados de la normativa
mercantil.

A efectos del ejercicio de sus
funciones supervisoras, el BCE
sera considerado como autoridad
competente en los Estados miem-
bros de acuerdo con el Derecho
de la UE. Con el mismo fin, goza-
ra de las competencias de inves-
tigacion precisas, incluyendo
solicitudes de informacion, inves-
tigaciones generales, e inspeccio-
nes in situ. También dispondra de
la potestad sancionadora en rela-
cion con dichas funciones de
acuerdo con el citado Derecho.

Cuando una entidad de un Es-
tado miembro no participante
abra una sucursal o preste servi-
cios transfronterizos en un Estado
que lo sea, el BCE asumiria las fun-
ciones anteriores que antes eran
competencia de este Ultimo. Es
decir, el BCE pasa a ser la autori-
dad competente a estos efectos
para toda el 4rea de aplicacién
del MUS.

Todas las demas funciones su-
pervisoras no incluidas en el cua-
dro anterior contintan siendo
competencia de los Estados miem-
bros, sin que exista una lista bien
definida de ellas.

Conviene destacar en todo
caso que, dentro de estas Ultimas
funciones, se encuentren las rela-
cionadas con la proteccion de los
consumidores, basicamente por
dos importantes motivos. Por un
lado, el MUS contribuye asf a miti-
gar al tradicional conflicto de inte-
rés entre la supervision prudencial
y dicha proteccion. Y, por otro
lado, puede ayudar a superar la
importante pérdida de reputa-
cién que la banca espanola ha
sufrido entre la sociedad en ge-
neral por motivos relacionados,
sobre todo, con los préstamos hi-
potecarios (desahucios, clausulas

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.° 137, 2013. ISSN: 0210-9107. «CONSTRUIR UNA UNION BANCARIA»

127




LA HOJA DE RUTA DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL ANTE LA UNION BANCARIA EUROPEA

suelo, etc.) o las participaciones
preferentes y la deuda subordina-
da, que, ademas de actuaciones
por parte de las entidades especi-
ficamente orientadas a superarla,
requiere de medidas regulatorias
y supervisoras adecuadas.

Hay que tener en cuenta que
algunas de las funciones no in-
cluidas en el MUS no correspon-
den al supervisor bancario. Son
los casos de la actuacion de las
entidades de crédito en los mer-
cados de instrumentos financie-
ros, que corresponde a la CNMV
en Espana, o las relacionadas con
el blanqueo de capitales, cuya su-
pervision en nuestro pais corres-
ponde a un érgano especifico,
independientemente de su estre-
cha relacién con el Banco de Es-
pafa, el Servicio Ejecutivo de la
Comisién de Prevencion del Blan-
queo de Capitales e Infracciones
Monetarias.

1.2. Funciones
macroprudenciales

Estas funciones, que tienen
que ver con la estabilidad finan-
ciera, cuya relevancia puede verse
en Valero (2012) y Schoenmaker
(2013), no son exclusivas de los
bancos centrales, sino que pue-
den ser ejercidas también por las
correspondientes autoridades na-
cionales, no necesariamente las
supervisoras. De hecho, CRD IV
habla de autoridades designadas,
que son aquellas que pueden es-
tablecer medidas prudenciales
mas rigurosas para todas o parte
de las entidades de crédito de un
pais con el fin de reducir el nivel
de riesgo sistémico observado en
el mismo.

Pensemos, por ejemplo, en
posibles actuaciones de freno a
un crecimiento excesivo del cré-
dito bancario en un pais, como lo
sucedido en Espana durante el

reciente boom inmobiliario, deci-
sién que parece légico se adopte
en un contexto mas amplio de
politica econémica, lo cual acon-
seja que no sea competencia del
supervisor bancario, o no lo sea
solo de este.

Precisamente, las funciones
macroprudenciales del BCE par-
ten de esta realidad y establecen
un doble control mutuo, que
aqui resumimos desde el punto
de vista del BCE. En este dmbito,
esta institucion puede:

— Oponerse razonadamente
a las medidas destinadas a subsa-
nar riesgos sistémicos o macro-
prudenciales que puedan imponer
las autoridades competentes o
designadas de los Estados miem-
bros participantes a las entida-
des, como los colchones (buffers)
de capital que hayan de mante-
ner, incluidos los correspondien-
tes anticiclicos. La autoridad de
gue se trate deberd considerar
debidamente las razones del BCE
antes de proceder con la decision
segun resulte oportuno.

— Si lo considera necesario,
imponer requisitos mas elevados
que los aplicados por las autori-
dades anteriores en los citados
colchones y aplicar medidas mas
rigurosas para subsanar riesgos
sistémicos o macroprudenciales
al nivel de las entidades.

La puesta en marcha de una
supervision macroprudencial
efectiva, sobre la que, en princi-
pio, las entidades no tendran
posibilidad de influir, pero si de
verse muy afectadas, aconseja
que efectlien un seguimiento de
las autoridades a cargo de ella y
de los indicadores que pueden
justificar sus decisiones, al estilo
de lo que se viene haciendo desde
hace tiempo en relaciéon con la
politica monetaria de los bancos
centrales.

2. Alcance

En contra de lo propuesto por
la CE, y de lo que muchos hubie-
ran deseado, el MUS, tal y como
se ha configurado, aunque esté
todo él bajo la direccién del BCE,
implica dividir a la banca de los
Estados miembros participantes
en dos grupos:

1. Las entidades consideradas
significativas, que estaran super-
visadas directamente por el BCE.

2. El resto de las entidades,
que lo estaran por las correspon-
dientes ASN, aunque siguiendo
las instrucciones impartidas por
el BCE en el caso de las funciones
que correspondan al MUS.

Las entidades significativas
son las que cumplen alguno de
los criterios del cuadro n.° 2. En
todo caso, se trata de criterios
que no limitan el ambito de ac-
tuacién del BCE como supervisor.
En efecto, cuando sea necesario
para garantizar una aplicacion
coherente de las normas de su-
pervision, el BCE podra decidir
en cualquier momento, por ini-
ciativa propia, previa consulta de
las ASN, o a instancia de alguna
de estas, ejercer por si mismo
todos los poderes pertinentes
respecto a una o varias entidades
de crédito.

En el caso espafol, los criterios
anteriores nos llevan a estimar
que puede estar bajo supervi-
sion directa del BCE en torno al
70 por 100 del total del activo del
sistema bancario espanol, consi-
derando solo la actividad domés-
tica de los dos mayores bancos,
en un nUmero relativamente re-
ducido de entidades, un 16 por
100, lo cual pone claramente de
manifiesto la elevada concentra-
cién derivada de la reestructu-
racion en el sistema bancario.
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CUADRO N.° 2

ENTIDADES DE CREDITO DIRECTAMENTE SUPERVISADAS POR EL BANCO
CENTRAL EUROPEO

— Tamafio: Activos totales > 30.000 millones €

— Significacién relativa: Activos totales/PIB del Estado miembro de origen > 20%,
a menos que activos totales < 5.000 millones €

— Decision del BCE: previa notificacion por la ASN que considera la entidad
significativa para la economia nacional y evaluacion global por el BCE

— Actividad transfronteriza: por iniciativa del BCE, si una entidad tuviera filiales
bancarias en mas de un Estado miembro participante y su activo o pasivo
transfronterizo representante una parte importante del total

— Ayuda financiera publica directa: solicitada o recibida de la FEEF o del MEDE

— Universalizacién por paises participantes: las tres entidades mas significativas en
cada Estado, salvo que lo justifiquen circunstancias particulares

Por eso, en este articulo no
consideramos necesario plantear
la posible estructura del sistema
bancario de nuestro pals, en el que
pueden darse nuevas operaciones
de concentracion, al margen de
las que surjan de las entidades
actualmente nacionalizadas, aun-
que todavia queda un sector con
un relativamente elevado nimero
de entidades, que es el de las
cooperativas de crédito, con 68
entidades a finales de 2012, pero
con 28 de ellas formando parte
de tres grupos.

Al igual que sucede en otros
paises con entidades similares,
solo esta expresamente excluido
del MUS el Instituto de Crédito
Oficial (ICO), en razén de que la
normativa bancaria de la UE lo
excluye del &ambito de aplica-
cién de la misma, independien-
temente de que cumpla el criterio
de tamano.

La inclusion de las entidades
receptoras de ayudas publicas
europeas, como es el caso de las
que estan bajo control del FROB
o han sido recapitalizadas por el
mismo en el contexto del rescate
de nuestro sistema bancario, su-
pone una garantia adicional de
que su supervision no entrara en
conflictos de interés con los Esta-
dos que han contribuido a finan-

ciar dicho rescate, es decir, todos
los restantes paises de la eurozona.

No estd claro que se pueda
decir lo mismo de otros paises, ya
que los criterios anteriores supo-
nen que, especialmente en el
caso de los grandes paises, se ex-
cluyan de la supervision directa
del BCE entidades que, mas que
por su tamano, pueden ser rele-
vantes para una situacion de cri-
sis debido a sus peculiaridades
institucionales o de negocio,
como ha sucedido con las cajas de
ahorros espafolas.

3. Aplicacion temporal

El BCE debe publicar las dispo-
siciones marco de funcionamien-
to del MUS antes de seis meses
después de la fecha de entrada
en vigor formal del reglamento
gue lo establece, prevista a los
cinco dias de su publicacion en el
DOUE.

En principio, la fecha prevista
para que el BCE asuma sus fun-
ciones de supervisién es doce
meses después de la citada entra-
da en vigor. Sin embargo, se
prevé la posibilidad de que el BCE
pueda no estar preparado para
ello, en cuyo caso podra fijar una
fecha posterior.

Esto quiere decir que, en prin-
cipio, las entidades espafiolas
afectadas van a contar con tiem-
po suficiente para adaptarse a la
nueva situacion. Teniendo en
cuenta que la fecha inicial previs-
ta caerd en medio de un ejercicio,
cabe esperar que las normas
transitorias que regulen dicha
adaptacion excluyan cualquier
discontinuidad de la funcién su-
pervisora con ocasién de la
misma.

En todo caso, el BCE puede
comenzar a ejercer inmediata-
mente sus funciones supervisoras
en dos supuestos:

1. Respecto a cualquier enti-
dad tras una decision dirigida a
las entidades de que se trate y las
ASN de que se trate.

2. A peticién unanime del
MEDE como condicién previa
para su recapitalizacion directa,
tras una decision del mismo tipo
anterior.

IV. EL MARCO DE
ACTUACION DEL
SISTEMA BANCARIO
ESPANOL

Una vez analizadas en las sec-
ciones anteriores las mas relevan-
tes transformaciones que desde la
UB, y mas especificamente desde
el MUS, se van a derivar para los
sistemas bancarios europeos, nos
centramos en esta seccion en el
caso espanol, y especialmente en
qué medida su sistema bancario
se va a ver condicionado por esas
nuevas reglas del juego en Europa,
cuando todavia debe terminar la
digestion de una crisis que dura
ya mas de seis anos, y que ha
producido importantes transfor-
maciones en el censo, y naturale-
za empresarial, de una buena
parte de las entidades de crédito
espafnolas. No entramos en las ci-
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fras concretas del sistema banca-
rio espanol que, entre otras fuen-
tes, pueden verse en Banco de
Espana (2013).

El desarrollo del negocio ban-
cario es altamente dependiente
del entorno en que tiene lugar,
que, en estos momentos, en nues-
tro pais no es favorable ni desde
la perspectiva de la economia ge-
neral ni desde el propio sistema.
De hecho, en nuestro pais mas
que en ningun otro —tal vez con
la excepcion de Irlanda— se ha
puesto de manifiesto con gran
intensidad un mecanismo de au-
toalimentacién entre crisis banca-
ria y crisis econémica, en una
doble relacién de causa-efecto. El
colapso de los sectores mas vincu-
lados a la burbuja inmobiliaria
produjo un extraordinario de-
terioro de los activos bancarios,
especialmente en aquellas enti-
dades mas expuestas a dichos
sectores. Ello dio lugar a fuertes
necesidades de capitalizacion en
entidades que representaban
mas de la cuarta parte de los ac-
tivos del sector, y en todo caso
sembrando dudas sobre la salud
del conjunto del mismo, que die-
ron lugar a la realizacién de prue-
bas de resistencia en un intento de
despejar las dudas sobre el conjun-
to del sector. Pero, a su vez, un sis-
tema bancario que durante casi
media década ha estado sometido
a una fuerte crisis y desconfianza,
no ha actuado como catalizador
de fuentes de financiacion hacia la
economia, lo cual es especialmen-
te grave en un pais como Espafa,
con un grado de bancarizacién
cercano al 80 por 100. Esa falta
de crédito —en todo caso, esti-
mulada por la necesidad de desa-
palancamiento de empresas y
familias— ha actuado como me-
canismo acelerador de la crisis
econdmica, alimentando asi ese
circulo vicioso que arrastra tam-
bién al deterioro de las cuentas
publicas, a pesar de los esfuerzos

de ajuste presupuestario que
nuestro pais ha venido reali-
zando.

En este sentido, el impulso
gue durante el Ultimo ano se ha
dado a la construccion de la UBE
responde, en gran medida, a la
preocupacién que en el &mbito
europeo se ha generalizado en
torno a ese peligroso circulo vicio-
so entre riesgos bancarios, riesgos
soberanos y recesion econémica,
y a la necesidad de romperlo. A
esa misma intencion responde la
reciente flexibilidad que desde el
ambito europeo se ha aceptado
en el calendario de cumplimiento
de los objetivos de equilibrio pre-
supuestario en nuestro pais, tam-
bién desde el convencimiento de
que las politicas de austeridad a
ultranza anadian un factor adi-
cional de aceleracién en el ante-
riormente mencionado circulo
ViCioso.

Con todos estos condicionan-
tes, es obvio que cualquier hoja
de ruta para el sistema bancario
espafiol ante la UBE pasa en pri-
mer lugar por analizar su posi-
cion, en términos de digestion de
los activos dafados, pero sobre
todo en términos de generar
margen de forma recurrente,
algo que solo se puede conseguir
en un marco de crecimiento eco-
némico sostenido. Por esta razén
analizamos en primer lugar la ca-
pacidad de la economia espafola
para generar ese caldo de cultivo
necesario para la viabilidad del
negocio bancario.

1. El marco econémico para
el negocio bancario

Espana tiene en estos mo-
mentos una situacion econdmica
complicada que dificulta su cre-
cimiento y también el negocio
bancario. Como nuestro pais, al
igual que todos los demas de la

UE, se ha sometido recientemen-
te a evaluacion por parte de la
CE, dentro del denominado Se-
mestre europeo, es suficiente re-
ferirnos a la misma, que puede
encontrarse en los documentos
COM(2013) 359 y SWD(2013)
359, sobre el Programa Nacional
de Reformas y el Programa de Es-
tabilidad, y COM(2013) 383 y
SWD(2013) 383, sobre el déficit
publico excesivo, que deben dar
lugar a sendas recomendaciones
del Consejo de la UE.

En esta evaluacién se constata
que Espafa tiene varios dese-
quilibrios importantes que debe
corregir, entre ellos el citado dé-
ficit publico excesivo, pero sobre
todo un elevado desempleo que
no tiene precedentes en nuestra
historia reciente y que no solo
condiciona el anterior, sino que
su solucién requiere unas politi-
cas de crecimiento que deben
compaginarse con dicho déficit.

No se trata de un pais que ha-
ya sido intervenido, como conse-
cuencia de un rescate global,
pero si lo ha sido su sistema ban-
cario, del que nos ocupamos mas
adelante. En todo caso, estd su-
jeto a una serie de compromisos
de reforma que condicionan su
politica econdmica.

En el &mbito del déficit, se ha
ganado algo de tiempo hasta
2016, segun se refleja en el cua-
dron.c 3.

Ademéas de estos objetivos
cuantitativos, también se le pide
a Espana:

— Aumentar la transparencia
del proceso presupuestario, con
la creacién de un Consejo Fiscal
independiente.

— Adoptar medidas concre-
tas frente al creciente déficit es-
tructural de la Seguridad Social.
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CUADRO N.° 3

OBJETIVOS DE DEFICIT PUBLICO PARA ESPANA (PORCENTAJE)

Déficit publico global .............cccoein
Mejora del saldo presupuestario
estructural.........cocoovviiiiiiiiii

2013 2014 2015 2016
58 4,2 2,8
0,8 0,8 1,2

— Un mayor hincapié en que
el saneamiento propicie el creci-
miento.

En el ambito macroeconémi-
co general, el espectro de medi-
das es mas amplio, como queda
reflejado en el cuadro n.° 4, de-
jando de lado las puramente pre-
supuestarias y las del sistema
financiero, que veremos poste-
riormente. No es de extrafar que,
mas alla de politicas cuya necesi-

dad permanente resulta obvia, las
reformas tiendan a concentrarse
en los primeros afios, ya que,
como decimos, pretenden ayudar
a resolver los desequilibrios ma-
croecondémicos que padecemos.
En todo caso, no hay que olvidar
que se trata de un ejercicio que se
repite todos los anos, por lo que
lo mas vinculante son las refor-
mas inmediatas, que no excluyen
la posibilidad de que continten
aplicandose mas alla de lo inicial-

mente previsto o sean completa-
das por nuevas reformas.

En general, el entorno econo-
mico previsible anticipa un marco
regulador de la actividad econé-
mica que va a sufrir importantes
cambios en poco tiempo, en prin-
cipio con el objetivo de impulsar
el crecimiento y, al mismo tiem-
po, corregir los desequilibrios,
sin que haya ninguna garantia de
que se consiga uno y otros. Esto
puede hacer el negocio bancario
mas arriesgado, pero también le
puede implicar muy directamen-
te en el proceso de reformas
atendiendo a la financiacion de
los nuevos negocios que surjan o
de la ampliacién o reconver-
sion de los ya existentes. En este
sentido, es un negocio que con-
lleva amenazas, pero también
oportunidades.

CUADRO N.° 4

REFORMAS PROPUESTAS PARA ESPANA EN EL SEMESTRE EUROPEO

2013 2014 2015 2016

— Sistema tributario

— Grandes partidas
de gasto

— Asistencia sanitaria

— Alquiler viviendas

Evaluaciones o revisiones ~ — Mercado de trabajo

Reformas legales — Unidad mercado

— Servicios profesionales

— Ayuda al emprendedor

— Insolvencia de empre-
sas y particulares

— Desindexacion

— Factor de sostenibilidad
de pensiones

Reformas estructurales — Sector eléctrico — Atrasos de AA.PP.
— Infraestructuras
— Transporte ferrocarril

— Administracion Publica

Politicas permanentes — Lucha contra desem-
pleo juvenil
— Formacion profesio-
nal dual
— Lucha contra la pobre-
zay la marginacién so-
cial
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2. El sistema bancario

El sistema bancario se encuen-
tra saliendo, al menos eso es lo
que se espera, de una crisis que ya
dura casi seis anos, que ademas
ha estado especialmente concen-
trada en aquellas entidades mas
expuestas al sector inmobiliario,
asi como a la dependencia finan-
ciera de los mercados financieros
mayoristas, circunstancias ambas
gue se han dado con una elevada
correlacion entre las entidades.
Sin ser especifico de las cajas
de ahorros, lo cierto es que esa
doble exposicion se ha dado con
mayor intensidad en dicho sector
que en el de los bancos.

Esa ha sido la razén de un pro-
ceso largo, y no siempre exitoso,
de actuaciones normativas y de
integraciones empresariales en
dicho sector, concluyendo en una
dréastica reduccion del censo en el
mismo, y en Ultima instancia la

practica desaparicion de la figura
juridica de las cajas de ahorros. Al
margen de las reformas en la re-
gulacion bancaria en Espafa, se
ha terminado acudiendo al resca-
te del sistema por el MEDE asu-
miendo una serie de compromisos
en el memorando de entendi-
miento firmado al efecto.

El cuadro n.° 5 refleja aquellos
compromisos que se encuentran
actualmente pendientes, siguien-
do las evaluaciones efectuadas al
efecto por la denominada troika
(BCE, CE y FMI), de las que ya se
han efectuado tres, aunque la ul-
tima documentada con detalle es
la segunda, que puede verse en
CE (2013a). En el cuadro no se
incluyen los compromisos relati-
vos a la supervision, que se veran
condicionados por la puesta en
marcha de la UBE.

En principio, no son muchas
las reformas pendientes, pero al

CUADRO N.° 5

COMPROMISOS PENDIENTES EN EL MEMORANDO DE ENTENDIMIENTO

Medlida

Fecha prevista inicial

Accién proyectada

Seguimiento riesgo
sistémico

Permanente

Futura definicion de érgano
responsable

Entidades Grupo 1

Segun planes CE

Conclusién de
reestructuracion o
resolucion

Entidades Grupo 2

Segun planes CE

Conclusién de
reestructuracion o
resolucion

Fortalecimiento
intermediacién financiera
no bancaria

Noviembre 2012

Nueva ley de capital riesgo
Ley de ayuda al
emprendedor

Mercado alternativo de
renta fija

Clarificar el papel de las
cajas de ahorros sin
actividad financiera

Noviembre 2012

Nueva ley de cajas de
ahorros y fundaciones
bancarias

Adaptacion a requisitos de
capital de CRD IV

En funcién de periodos
transitorios

Directiva y Reglamento
CRD IV

Fuente: Elaboracion propia.

margen de las entidades que es-
peran algun tipo de solucion bajo
la orbita del FROB, y de definir
cdmo se va a seguir el riesgo sis-
témico en nuestro pais, la mas
importante tiene que ver con uno
de los problemas de la crisis en su
momento actual: la falta de crédi-
to suficiente para la economia vy,
por tanto, la necesidad de desarro-
llar diversas alternativas a la finan-
ciacién bancaria, que ha sido la
tradicionalmente dominante en
nuestro pals.

Las pymes son en estos mo-
mentos las mas necesitadas de fi-
nanciacion y, por tanto, serian las
mas beneficiadas por las medidas
que ampliasen sus posibilidades
en esa direccion. Sin embargo, en
Espafa la financiacion especifica
para las pymes, como el capital-
riesgo, los segundos mercados,
incluyendo el MAB, o los instru-
mentos de ayuda a la misma,
como la garantia reciproca, no
han sido histéricamente muy
efectivos, por lo que se dispone
de una oportunidad de que aca-
ben siéndolo en beneficio de la
economia y de las finanzas de
nuestro pals.

La adaptacion a Basilea Ill
puede que no parezca importan-
te, sobre todo cuando el propio
MOU ya exige un ratio de capital
principal del 9 por 100, que es,
en principio, superior a la exi-
gencia nominal de Basilea lll. Sin
embargo, este punto de vista
proporciona una vision simplista
del tema:

1. Basilea lll no solo tiene inci-
dencia en el coeficiente de sol-
vencia, sino también vy, sobre
todo, en la calidad de los recur-
SOS pPropios que permiten cum-
plirlos. Aqui juegan un papel
importante las deducciones a
estos recursos, alguna de las cua-
les puede causar serios proble-
mas a entidades espafolas, como
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es el caso de los activos fiscales
(DTA, por sus siglas en inglés),
que pueden ser muy significativos
en algunas entidades, en particu-
lar aquellas que han absorbido
otras en crisis.

2. Basilea lll incorpora otras exi-
gencias de solvencia, en particu-
lar los colchones de conservacién
de capital y anticiclico, que son
una novedad en el sistema ban-
cario espanol, al margen de los
antecedentes que han existido
en el ambito de las cajas de aho-
rros, asi como de liquidez, que
entraran en vigor con un calen-
dario en principio dilatado, que
se refleja en el cuadro n.° 6, en el

que se ha tenido en cuenta la fle-
xibilizacion de la aplicacion inicial
de la ratio de liquidez que se pro-
dujo nada mas empezar 2013.
Este calendario es asi porque,
desde el primer momento, se ha
pensado que el proceso podria
tener una incidencia importante,
que, desde luego, no deberia di-
ficultar la salida de la crisis por
parte de las entidades.

Por ultimo, todavia queda una
reforma legal relevante que afecta-
ria a las cajas de ahorros y a las
fundaciones que las han sustituido,
o van a hacerlo en breve plazo,
como accionistas significativos de
los bancos que contindan su ac-

tividad. Mientras que de las pri-
meras solo quedan dos, precisa-
mente las mas pequenas, las
segundas son mas importantes
desde el punto de vista de su in-
fluencia en la gestion de dichos
bancos, pero también de la con-
tinuidad de la obra social heredada
de las cajas de las que proceden y
que va a seguir financidndose de
los dividendos que perciban de los
bancos participados.

Sin embargo, nos parece mas
relevante situar al sistema banca-
rio espanol dentro del contexto
de una economia en situacion
complicada y una regulaciéon que
no le va a dejar de afectar de

CUADRO N.° 6
APLICACION TEMPORAL PREVISTA PARA BASILEA 111
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Ratio de apalancamiento .............cccceeeenn Control Supervisor Calculo paralelo Ajuste  Migracion
final a Pilar 1

Inicio informacion publica
Requisitos minimos de capital (%)
Capital ordinario (1) ...oooevoiiiiiiiiiieee 3,5 4,0 4,5
Colchoén de conservacion del capital (2) (%)..... 0,625 1,25 1,875 2,5
Total (1) 4 (2) ceeeeeeeeeeeeeeeeee e 3,5 4,0 4,5 5,125 5,75 6,375 7,0
Eliminacion de deducciones de capital
ordinario’ (%) ...ccouveeee i 20 40 60 80 100
THEI T e 4,5 5,5 6
Total capital (3) ..ooovvvvviieiiieiiiee 8
Total (3) 4 (2) coveeeeeeeeeeeeee e 8 8,625 9,125 9,875 10,5
Instrumentos de capital no considerados Eliminad 10 afios desde 2013
como Tier 1 adicional o Tier 2 Iminados en 1Y anos desde
Ratio de cobertura de liquidez ...................... Introduccién

Periodo de observacion nivel g0, 0%  90%  100%

minimo

al 60%
Ratio de financiacion netal estable ..................... Periodo de observacién Introduccién nivel

minimo

Nota: (*) Calendario aplicable también al colchén contraciclico.
Fuente: CSBB.
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forma muy relevante durante
algun tiempo, como pretende re-
flejar el grafico 3. Se trata de una
vision sintética, sin ninguna pre-
tensién de exhaustividad, pero
creemos que lo suficientemente
completa para reflejar la comple-
jidad de la situacién y los riesgos
que subyacen en ella. Evidente-
mente, como se ha demostrado
en varias ocasiones a lo largo de la
crisis, existe una estrecha relacion
entre la economia y la regulacion,
en la que no entramos aqui.

Comenzando por la actividad,
el sistema bancario se encuentra
tensionado a la baja, por razones
tanto de oferta como de deman-
da, lo que contrasta con la necesi-
dad de financiarse que tienen
determinados agentes economi-
cos, particularmente las empresas
por su incidencia directa en la pro-
duccioén y la generacién de em-

pleo. La misma provision de ahorro
bancario en forma de dep0&sitos se
ve dificultada por la disminucién
de rentas, y por tanto de capaci-
dad de ahorro, que sufre una parte
importante de la poblacion.

Ese mismo signo se da en la
rentabilidad, no solo por las con-
diciones de las operaciones, sino
también por la calidad de los ac-
tivos, con la consiguiente exigen-
cia de provisiones cuando no se
considera suficientemente buena.
Las ganancias en eficiencia y los
ahorros de coste son posibles,
pero hay que tener en cuenta los
diferentes procesos de reorga-
nizacién de varias entidades,
que, al menos transitoriamente,
tienden a impulsar los costes o
reducir la eficiencia.

En la medida en que la UBE,
mas concretamente el MUS, va a

exigir una evaluacion inicial de la
situacién de las entidades por
parte del BCE, cuya credibilidad
COMO SUPErVISOr se pone en juego
para el futuro, es posible que surja
un cuestionamiento adicional de
la calidad de algunos activos,
concretamente los que no son in-
mobiliarios o hipotecarios, que ya
fueron objeto de los RDL de
2012. La reciente preocupacion
por las refinanciaciones, que al
final no se plasmd en nuevas exi-
gencias normativas, anticipa que
puede haber problemas en algu-
nas entidades en esta direccion.

Las condiciones de las opera-
ciones dependeran mucho de si el
MUS resulta suficientemente crei-
ble para una UBE que tardara to-
davia tiempo en desplegarse por
completo o, si por el contrario,
la falta de suficiente rapidez y
profundidad en este despliegue
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provocan nuevas perturbaciones
en los mercados financieros.

En todo caso, y a modo de
conclusién, cabe reconocer que
la UBE, tal como esta concebida,
llega tarde para Espafa, que ini-
cialmente habia apostado por
que la misma permitiera recibir la
ayuda del MEDE para sus entida-
des bancarias en crisis directa-
mente por estas, sin pasar por el
Estado y, por tanto, sin aumentar
su deuda publica. Frente a esa
pretensién espanola, la reestruc-
turacion bancaria va a descansar
en el sector publico espanol (a
través del FROB) como garante
final de todos los fondos recibi-
dos de Europa en concepto de
asistencia financiera para la rees-
tructuracion bancaria.

Dicho en otras palabras, la
UBE, en su versién mas completa
e integradora de los sistemas
bancarios europeos, solo sera re-
levante para el futuro, pero no
para digerir los problemas here-
dados (legacy assets) de la crisis
actual, cuya intensidad es la que
ha provocado el debate urgente
sobre la misma.

Sin menoscabo de esa parado-
ja, que deja fuera de la UBE el dm-
bito que con mayor urgencia era
necesario para Espafa, la UBE vy,
mas concretamente, el MUS deben
ser contemplados como elementos
que ayudan a aumentar la confian-
za en el sistema bancario espanol,
que, tras las recientes crisis sufridas
en su seno, ya no puede funda-
mentarse en el hipotético mayor
rigor de la supervision o en la
mejor situacion financiera de sus
entidades, circunstancias que no
han sido convalidadas por la crisis.

V. CONCLUSION

La UBE se viene manejando
como bandera, dentro y fuera de

Espafa, en defensa de los paises
de la UE que estan siendo some-
tidos a condiciones financieras
comparativamente lesivas para
todos sus agentes econémicos,
no solo para el sector publico. Es
algo legitimo, y ademas necesa-
rio, desde el punto de vista no
solo de la defensa de los intereses
de dichos paises, sino también de
una unién monetaria y un merca-
do Unico efectivos, sin fragmen-
taciones innecesarias desde el
punto de vista financiero.

El problema no esta tanto en la
UBE como tal, sino en la forma de
llevarla a cabo, demasiado lenta
en el tiempo y, sobre todo, sin un
plan director de la misma, que no
resulta facil de elaborar, dadas la
discrepancias existentes al respec-
to entre los principales paises im-
plicados, que tienen mucho que
ver con la diferente posicién de
los mismos. Hasta tal punto es asf
que cabe preguntarse si una UBE
de despliegue parcial y progresi-
vo es una solucion a los proble-
mas que pretende resolver o es
en si misma un problema a afa-
dir a los ya existentes.

No hay que olvidar que el mé-
todo europeo clasico se ha basa-
do més en pasos graduales que
en una reconﬂguraoon comple-
ta de la situacién, pero la crisis
actual ha puesto de manifiesto
las limitaciones y los riesgos que
se derivan de seguir intentando
solucionar los problemas de esta
manera, maxime cuando dichos
problemas son bastante serios y
pueden llevarse por delante otros
desarrollos de la integracién euro-
pea, que, al menos en algunos
casos, se han tardado anos en
conseguir.

En este contexto, hablar de
una hoja de ruta para el sistema
bancario espafol no es solo arries-
gado, sino que se ve como muy
dependiente de las condiciones

del entorno econémico, que no
son precisamente favorables para
el negocio bancario. Esto no excu-
sa que el sistema bancario espanol
deba adaptarse a los desarrollos
que vaya adoptando la UBE, tanto
en lo bueno como en lo malo. Sin
haber salido del todo de la crisis
que ha afectado a un nimero im-
portante de sus entidades, en su
mayor parte cajas de ahorros,
tiene en la UBE el referente inme-
diato, aunque no el Unico, de la
regulacion que va a condicionar
su inmediato futuro.

NOTAS

(1) Publicada en el DOVE L176, dia
26/6/2013.

(2) Véase el documento en: http:
//www.eurozone.europa.eu/media/436873/
2013062 1-ESM-direct-recaps-main-featu-
res.pdf.
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