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PEDRO PABLO VILLASANTE

La capitalizacion de la banca

an a cumplirse 500 dias del inicio

de la crisis financicra mas impor-

tantc dc las ultimas décadas, que

ha paralizado los mercados mo-
netarios y de crédito a nivel mundial y
esta impidiendo el normal funcionamien-
to de la financiacion de 12 economia. La
merma de confianza entre entidades, la in-
seguridad existentc cntre los operadores
sobre la efectiva situacion patrimonial de
sus contrapartidas habitnales y la falta de
transparencia acerca de las cxposicioncs
reales de cada entidad, estan impidicndo
al sistema financiero intcrnacional poder
financiarse con nornalidad, en cantidad y
plazo, en los mercados mayoristas.

A pesar dc su grave repercusion cn cl ac-
ccso a la financiacion, esta crisis ha sido,
desde el principio, una crisis fundatnental-
mente de solvencia, que empczd con inm-
portantes pérdidas en las cartcras dc algu-
nos bancos internacionalcs por las minus-
valias en sus inversiones en productos es-
tructurados procedentes de titulizaciones.
Mis tarde, descubrimos también la exis-
tencia de pérdidas, no mcnos cuantiosas,
en las grandes inversiones realizadas en
estos productos a través de estructuras
(SIV o conduits) fuera de sns balances su-
pervisados y por tanto, al no tener que
cumplir con requcrimicntos de capital,
enormemente apalancadas.

Ademnids, para obtener mayor rentabili-
dad, estas inversiones se financiaban gene-
ralmente a corto plazo acudiendo a los
money markets. Dcesde junio de 2007 los
inversores se fueron retirando de los mer-
cados monetarios y su financiacién tuvo
que ser suplida por los bancos patrocina-
dores de los vehiculos de inversion, que se
vicron obligados a acudir a los mercados
en busca de financiacion, ocasionando a su
vez una fuerte tension de liquidez en los
mismos. La AEB ya advirtio, a finales del
ano pasado, de la gravedad que suponia
para cl sistema bancario internacional la
existencia de esta banca en la sombra.

Desde entonces, segun recoge el Fondo
Monetario Intcrnacional (FMI) en su In-
formc de Estabilidad Financiera Global de
octubre 2008, las condiciones monetarias y
financieras se han contraido, el apetito por
el riesgo sigue reduciéndose y los riesgos
macroeconomicos, crediticios, dc mercado
y liquidez junto con los de mercados emer-
gentes, han aumentado. La escala de las
pérdidas de esta crisis financiera es mucho
mayor quc las obtenidas ¢n las crisis finan-
cieras de las ultimas décadas. E1 FMI ha
estimado los saneamicntos globales ncee-
sarios en 1,4 billones de dolares de los que
a septiembre de 2008 so6lo se habian regis-
trado quebrantos por importe de 760.000
millones de dolares de los que 580.000
fueron incurridos por bancos globales.

Creo que para analizar correctamente la
dimension e importancia de la crisis finan-
ciera internacional, no debemos fijarnos
exclusivamente en su severidad y en la
coniplejidad de las inversiones y productos
que la han creado, sino también en su na-
turaleza dc crisis sistémica a cscala global.
No hay mercado mas globalizado que el
nercado de capitales. La crisis financiera
se ha transmitido a gran velocidad entre
los diferentes paiscs y las pérdidas se han
extendido a todos los mercados causando
grandes quebrantos entre los titulares de
activos financieros. Es decir, la crisis finan-
cicra no solo ha afectado a algunas entida-
des de algunos paises, sino que ha tocado
al sistcmna financicro en su conjunto (enti-
dades, mercados e infraestructuras) de
muchos paises y adem4s ha afectado a los
paises financieramente mas desarrollados,
que ha contaminado a la economia real,
creando un entorno de crecimiento ccono-
mico mundial con proyecciones a la baja

( para 2008 y crecimientos negativos para
i las economias avanzadas en 2009.

En EE UU las autoridades financieras
que facilitaron la adquisicion dcl banco de
inversion Bearn Stearns por JPMorgan
Chase, y que posteriormente tienen que in-
tervenir a las gigantescas agencias de fi-
nanciacién hipotecaria Freddie Mac 'y
Fannie Mae, dejan cl 15 dc sepliembre que
Lehman Brothers quicbre. La mayor quie-
bra financicra de la historia, con 600.000
millones de délares en activos totales.

Esta caida prodnce en todo el mundo un
episodio de maxima tension en los merca-
dos, desapareciendo toda la financiacion
disponible, incluso a corto plazo. Los in-
versores de renta fija dejan de buscar la ca-
lidad para refugiarse en la seguridad de los
titulos publicos y las rentabilidadces de los
mismos alcanzan minimos historicos
desde la segunda guerra mundial.

En Europa estos acontecimientos obli-
gan a Irlanda, el 30 de septiembre, a ga-
rantizar por dos afios todos los pasivos dc
sus scis mayorcs bancos, creando una gran
intranquilidad en las autoridades britani-
cas por la salida de depositos gne podria
desestabilizar su delicado sistema banca-
rio, y ocasionan amincios similarcs de
otros Gobiernos para garantizar ilimitada-
mente los depOsitos. Simnltaneamente, se
produce la accion coordinada de los Go-
biernos de IIolanda, Bélgica, Luxemburgo
y Francia para intervenir a los bancos For-
tis y Dcxia. El Reino Unido anuncia un
plan de rescate por valor de 50.000 nillo-
nes de libras para capitalizar por el Estado
a sns principales bancos.

Esta situacion de alarma reune dc ur-
gencia al Ecofin el 7 de octubre que propo-
ne un plan de accion coordinada aprobado
por el Consejo Europeo. Por su parte, la
administracion norteamericana también

No se puede premiar alos
bancos mas ineficientes en
perjuicio de los bancos gue mejor
han gestionado sus riesgos

considera la nacionalizacion parcial dc
bancos y sc produce una accion coordina-
da de los principales bancos centrales para
redncir contundentemente sus tipos de in-
tervencion inicia con una bajada simulta-
nea de 50 puntos basicos, y el BCE anuncia
que en sus subastas de refinanciacion se-
manal pondra toda la liquidez quc se nece-
site a tipos de interés fijos y que también
aplicari este procedimiento de full allot-
ment en sus subastas a 3y 6 meses hasta
finales de marzo de 2009.

a AEB ha venido reclamando de
las autoridades europeas, desde el
comienzo de esta crisis financiera,
la necesidad de restablecer el ade-
cuado funcionamiento de los mcrcados
monetarios ¥ de crédito para que las enti-
dades tuvieran certidumbre en sus fuen-
tes de financiacion a plazo y, si esto no
fuera posible, proporcionar dircctamente
la financiacién demandada sin limite de
cantidad contra colateral de calidad.

El plan dc accion que aprueban las auto-
ridades europeas consistc en un conjunto
de inedidas similares que, de forma coordi-
! nada, pueden realizar los diferentes paises.
Se decide rescatar a las entidades con gra-
ves problemas de solvencia; recapitalizar a
entidades solventes con dificultades; facili-
tar el acceso a la financiacion; reforzar la
confianza de los depositantcs incremen-
tando la cobertura de los Fondos de Ga-
rantia de Dep6sitos y, por ultimo, flexibili-
zar la contabilidad en la aplicacién del

valor razonable para activos opacos o en
mcrcados iliquidos.

Como es conocido, en Espafia no se ha
tenido que rescatar a ninguna entidad de
crédito por problemas de solvencia, ni
tanipoco se ha recapitalizado a ninguna
entidad con dincro publico. Al igual que
cn otros paises, se estd facilitando el acce-
so a la financiacion a plazo mediante ava-
les del Estado a emisiones de deuda y la
creacion del Fondo para Adquisicion dc
Activos Financicros cn poder de las entida-
des de crédito.

Estas facilidades o imecanismos para ob-
tener financiacion se realizan a precio no

| subvencionado y contra garantias dc maxi-

ma calidad; no son, por tanto, regalos a las
entidadcs dc crédito cspaiiolas.

simismo en Espafia la cobertura
del Fondo de Garantia de Dcposi-
tos sc ha incrementado de 20.000
a 100.000 euros por depositante y
cntidad. Y, finalmente, senalar que en Es-
pafa no snpone un alivio en la cuenta de
resititados de las entidadces dc credito cl
camnbio contablc autorizado para poder re-
clasificar activos desde la cartera de tra-
ding a otras carteras en las que no se apli-

|

ca el valor razonable, ya quc nucstra carte-
ra de negociacion cs cnormemente inferior
que la dc nucstros competidores europeos

y, adcmas, nosotros no hemos invertido en
productos opacos imposibles de valorar.

El Comité de Supervisorcs Bancarios Eu-
ropeos (CEBS) estitna en 130.000 millones
de euros el importe de las rccapitalizacio-
nes realizadas en Europa con fondos publi-
cos dc un total de 290.000 millones de li-
neas aprobadas por los diferentes estados
miembros.

Aunque reconocemos y apoyamos la
necesidad dc cstabilizar la situacion a la
que se habia llegado, las ayudas de los es-
tados a algunos bancos con problemas de
solvencia necesitan ser rcalizadas con la
maxima transparcncia, indicando si son
rescates o recapitalizaciones y las cir-
cunstancias que han concenrrido en cada
caso. De lo contrario estas ayudas serian
nna amenaza al principio dc la libre com-
pctencia v provocarian desigualdades en
cl mercado bancario curopeo. No se
puede premiar a los bancos mas inefi-
cientes en perjuicio de los bancos que
mejor han gestionado sus ricsgos.

Es precisamente esta disrupcion del
mecrcado bancario curopeo uno de los
principales retos a los que se enfrenta la
banca espafiola, y puede suponer un duro
golpe al fair play econdmico. I's por tanto
necesario que las autoridades comunita-
rias de la competencia y del mercado inte-
rior se pronuncien con claridad sobre las
medidas adoptadas por los diferentes Go-
biernos y sobre la situacion actual del mer-

- cado financiero europeo que, sin duda,

obstaculiza su integracion y su capacidad
de competencia internacional.

En la diferenciacion de nuestro sistcma
financiero respecto del de otros paises ha
influido el hecho de que la banca espafiola
tiene un modelo de negocio rentable basa-
do en banca comercial, con cnfoque en el
cliente, que le proporciona mayor recu-
rrencia en sus ingresos y menor perfil de
riesgo cn sus operaciones, lo que facilita
que sus resnltados sean mas estables y re-
currentcs.

Pero 1o que realmente ha diferenciado a
la banca espafiola en la crisis financiera in-
ternacional es que en Espafia no se ha
practicado la banca en la sombra, y por
tanto no quedan sorpresas que provisionar
contra la cuenta de resultados por minus-
valias no cubiertas, ni activos pendientes

de incorporar a los balances supervisados
| que requieran mas nccesidades de capital.

Asi, sin apoyos externos, la ratio de sol-
vencia BIS, a 30 de septiembre de 2008,
de los bancos espafioles es del 11,4%, con
un clevado exceso de mas del 41% sobre
los recursos propios regulatorios mini-
mos necesarios. Por su parte, el Tier 1 era
a esa misma fecha del 7,8%, quc se com-
paran mny bicn con los publicados por
sus compctidores internacionales aun-
que, como bien sefiala el Banco dc Espa-
iia en su reciente Informe de Estabilidad
Financiera: “Algunas entidades interna-
cionales con elevados ratios dc solvencia
han tenido quc scr, dc una u otra forma,
rescatadas, lo que refleja las limitaciones
de las ratios de solvencia para determi-
nados activos incluidos en la cartera de
negociacion y la existencia de estructuras
fuera de sus balances”.

Es decir, la banca espariola en base a
sus ratios de solvencia, a su modclo dc

ratios de solvencia, a sumodelo
de negocio y a su perfil de riesgo,
esta hien capitalizada

negocio y a su perfil de riesgo, csta bien
capitalizada. Y es importante dcstacarlo
porque, siguiendo una tcoria cquivocada
quc actualmente esta en el mercado, se
estd empezando a dudar generalizada-
mente de la adecuada solvencia de aque-
llos bancos cuyo Tier 1 esté por debajo
de un determinado porcentaje, ya que al-
gunas autoridadcs intcrnacionales, des-
pués dc tener que rescatar y capitalizar a
sus entidades, han establecido como
benchmark ciertos porcentajes para ga-
rantizar la sanidad de sus entidades de
crédito.

ay que sefialar que en Europa

no se ha modificado la Directi-

va de Requerimientos de Capi-

tal en la quc siguc vigente que
la ratio dc solvencia esta en un minimo
del 8% de los activos ponderados por ries-
go (Pilar 1) y, que en funcion del perfil de
riesgo de la entidad, el supervisor podria
solicitar importes mayores (Pilar 2) quc
se tendrian quc cxplicar al mercado por
la entidad (Pilar 3).

Pcro sobre todo hay quc rccordar que
para determinar el nivel de capital necesa-
rio, no es le mismo un bance que ha sido
recientemente nacionalizado, que un
banco independiente. Ni un banco quc
tiene que cainbiar su modelo de negocio
basado en “originar para distribuir” y de
banca de inversion, que un banco que
tiene un inodelo de negocio bien definido
de banca minorista que le procura recu-
rrencia en sus ingresos y menor perfil de
riesgo en sus operaciones.

Hablando de solvencia, no es igual
estar pcrdicndo dinero, quc ganar dincro
y ser rentable, ni es lo mismo tener posi-
bilidad de quebrantos futuros que posibi-
lidad de plusvalias.

No es 1o mismo tener activos imposi-
bles de valorar que no tencrlos, ni tener
un ratio de mora alto y baja cobertura,
que una de las coberturas mas altas a
nivel internacional.

Y no es igual, a efectos de solvencia,
tencr activos fucra de balance sin compu-
tar para el calculo de esas ratios de capital,
que no tenerlos, por haber tcnido la totali-
dad de los activos siempre incorporados
dentro dcl balance supcrvisado.

No, no es 1o mismo ni puede ser igual.

Secretario general de la Asociacion
Espariola de Banca (AEB)



