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a,

La capitalización de la banca

Van
a cumplirse 500 dias del iniclo

de la crisis financicra más impor-
tantc de las ültimas décadas, que
ha paralizado los rnercados mU-

netarios y de crédito a five! mundial y
está impidiendo el normal funcionamien-
to de la financjacjdn de Ia economia. La
merma de conflanza entre entidades, Ia in-
seguridad existentc cntrc los operadores
sabre Ia efectiva situación patrimonial de
sus contrapartida.s habituales y is falta de
transparencia acerca de las cxposicioncs
reales de cads entidad, están impidiendo
al sistema flnanciero intcrnacional poder
financiarse con normalidad, en cantidad y
plazo, en los mercados nlayoristas.

A pesar de su grave repercusión en ci ac-
ceso a Ia financiaciön, esta crisis ha sido,
desde el principio, una critis fundamental-
mente de solvencia, que empczo con im-
portantes pérdidas en las cartcras de algu-
nos bancos internacionaics por las minus-
vailas en sos inversiones en productos es-
tructurados procedentes de titulizaciones.
Mfs tarde, descubrimos también la exis-
tencia de pdrdidas, no menos cuantiosas,
en las grandes inversiones realizadas en
estos productos a través de estructuras
(SW o conduits) fuera de sus balances su-
pervisados y por tanto, al no tener que
cumplir con requerimientos de capital,
enormemente apalaneadas.

Adentks, para obtener mayor rentabili-
dad, estas inversiones Se financiaban gene-
ralmente a corto plazo acudiendo a los
money markets. Dcsdc junio de 2007 los
inversores se fueron retirando de los mer-
cados monetarios y su financiacidn tuvo
que ser suplida pot los bancos patrocina-
dores de los vehiculos de inversiOn, que se
vieron obligados a acudir a los mercados
en busca de financiaciOn, ocasionando a su
vez una fuerte tensiOn de hquidez en los
mismos. La AEB ya advirtió, a finales del
año pasado, de la gravedad que suponia
para el sistema bancario internacional la
existencia de esta banca en Ia sombra.

Desde entonces, segOn recoge ci Fondo
Monetario Intcrnacional (FMI) en su In-
forme de Estabilidad Financiera Global de
octubre 2008, las condiciones monetarias y
financieras se han contraido, ci apetito por
ei riesgo sigue reduciéndose y los riesgos
macroeconómicos, crediticios, dc mcrcado
y liquidez junto con los de mercados emer-
gentes, han asimentado. La escala de las
perdidas de esta crisis flnanciera es mucho
mayor quc las obtenidas en las crisis finan-
cieras de las Oltimas dOcadas. El FMI ha
estimado los saneamicntos globales nccc-
sarios en 1,4 billones de dOlares de los que
a septiembre de 2008 sOlo se habian regis-
trado qiiebrantos por importe de 760.000
millones de dólares de los que 580.000
fneron incurridos por bancos globales.

Creo que para analizar correctamente la
dimension e importancia de Ia crisis finan-
ciera interriacional, no debemos fijarnos
exclusivamente en so severidad y en Ia
complejidad de las inversiones y productos
que ia han creado, sino también en su na-
turaleza dc crisis sistOmica a escala global.
No hay mercado mks globalizado que ci
inercado de capitales. La crisis financiera
se ha transmitido a gran velocidad entre
los diferentes paises y las pOrdidas se han
extendido a todos los mercados causando
grandes quebrantos entre los titulares de
activos financieros. Es decir, la crisis Oman-
ciera no sOlo ha afectado a aigunas entida-
des de algunos paises, dna que ha tocado
al sistema financicro en su conjunto (enti-
dades, mercados e infraestructuras) de
muchos paises y además ha afectado a los
paises flnancieramente más desarroilados,
que ha contaminado a la economia real,
creando un entomb de crecimiento cconã-
mien mundial con proyecciones a la baja

para 2008 y crecimientns negativos para
las economias avanzadas en 2009.

En EE UtJ las autoridades financieras
que facilitaron la adquisiciOn del banco de
inversiOn Beam Steams pot JPMorgan
Chase, y que posterionnente tienen que in-
terveflir a las gigantescas agencias de ii-
nanciaciOn hipotecaria Freddie Mac y
Fannie Mae, dejan ci 15 de septiembre que
Lehman Brothers quicbrc. La mayor quie-
bra financiers de la historia, con 600.000
millones de dOlares en activos totales.

Esta caida produce en todo ci inundo tin
episodio de maxima tensiOn en los merca-
dos, desapareciendo toda Ia 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 pOblicos y las rentabilidadcs de los
mismos alcanzan minimos histOricos
desde Ia segunda gucrra mundial.

En Europa estos acontecimientos obli-
gan a Irlanda, el 30 de septiembre, a ga-
rantizar por dos años todos los pasivos dc
sus scis mayores bancos, creando una gran
intranquilidad en las autoridades britfni-
cas pot Ia salida de depOsitos que podria
desestabilizar su delicado sistema banca-
rio, y ocasionan anuncias similarcs de
otros Gobiernos pars garantizar ilimitada-
mente los depOsitos. Simultãneamcnte, se
produce la acciOn coordinada de los Go-
biemos de Itolanda, Bélgica, Luxemburgo
y Francis para intervenir a los bancos For-
tis y Dexia. El Reino Unido anuncia un
plan de restate par valor de 50.000 nullo-
nes Os libras para capitalizar por ci Estado
a sus principales bancos.

Esta situaciOn de alarma redne dc ur-
gencia a! Ecofin ci 7 de octubre que propa-
ne un plan de acciOn coordinada aprobado
par el Consejo Europeo. Par sii parte, Ia
administraciOn norteamericana tambiOn

Nose puede premiar a los
bancos más ineficientes en
perjuicio de los bancos que mejor
han gestionado sus riesgos

considera Ia nacionalizaciOn parcial dc
bancos y se produce una acciOn coordina-
da de los principales bancos centrales para
reducir contundentemente sus tipos tie in-
tervenciOn inicia con una bajada simultá-
nea de 50 puntas bésicos, y ci BCE anuncia
que en sus subastas de refinanciaciOn Sc-
manal pondrd toda Ia liquidcz quc se nece-
site a tipas de interés fijos y que también
aplicard este procediniiento de full allot-
ment en sus subastas a 3 y 6 meses hasta
finales dc nlarzo de 2009.

LaAEB

ha venido reclamando de
las autoridades europeas, desde el
comienzo de esta crisis financicra,
Ia necesidad de restablecer si ads-

cuado funcianamiento de los rncrcados
monetarios y de crédito para que las enti-
dades tuvieran certidumbre en sus fuen-
tes de financiacidn a plazo y, at esto no
fuera posible, proporcionar dircctamentc
Ia financiaciOn demandada sin limits Os
cantidad contra colateral de calidad.

El plan de acción quc aprueban las auto-
ridades europeas consiste en tin conjunto
de medidas similares que, de forma coordi-
nada, pueden realizar los diferentcs palses.
Se decide rescatar a la.s entidades con gra-
ves problemas de solvencia; recapitalizar a
entidades solventes con dificultndes; facii-
tar el acceso a la financiaciOn; rcforzar Ia
canfianza de los depositantes incrcmen-
tnndo la cobertura de los Fondos de Ga-
rantia de DepOsitos y, par filtimo, flsxibili-
zar la contabilidad en Ia aplicaciOn del

valor razonable para activos opacos o en
mercados iliquidos.

Coma es conocido, en Espafla no se ha
tenido que rescatar a ninguna entidad de
crédito par problcmas tic solvencia, ni
tampoco se ha recapitalizado a ninguna
entidad con dincro pOblico. Al igual que
en otros paises, se estd facilitando el acce-
so ala financiaciOn a plazo mediante ava-
les dcl Estado a emisiones de deuda y la
creación dcl Fonda para Adquisición Oc
Activos Financicros cm poder de las entida-
des de crOdito.

Estas facilidades a mecanismas pars ob-
tener financiaciOn se realizan a precio ma
suhvencionado y contra garantias dc mdxi-
ma calidad; no son, por tanto, regalas a las
entidadcs Oc crOdito cspafiolas.

Asimismo

en Espana la cobertura
del Fondo de Garantia de Dcpdsi-
tos se ha incrcmentado tie 20.000
a 100.000 euros par Oepoeitante y

cntidad. Y, finalmente, senaiar que en Es-
pada no supone un alivio en la cucnta de
resultados de las entidades dc crfdito cl
carnbio contablc autorizado para pader me-
ciasificar activos desde Ia cartera de na-
ding a otras carteras en las que no se apli-
ca ci valor razanable, ya quc nucstra carte-
ra tie negociaciOn es enormemente inferior
que Ia dc nucstras competidores europeos
y, adcmás, nosotros no hemos invertido en
praductos apacos impasibles dc valarar.

El Coniité de Siipervisorcs Bancarios Eu-
ropeos (CEBS) estima en 130.000 millones
Os cures ci importe dc las rccapitalizacio-
nes realizadas en Europa con fondos pilbli-
cos Oc tin total Os 290.000 nsillones de 11-
neas aprobadas pot los diferentes estados
miembras.

Aunquc rcconoccmos y apoyanibs Ia
necesidad Oc cstabilizar la situaciOn a Ia
que as habia Ilegado, las ayudas Os los es-
tados a algunos bancas con problemas de
solvencia necesitan ser realizadas con la
maxima transparencia, indicanda si son
rescates o recapitalizacionss y las cir-
cunstancias qus han concurrido en cada
mao. Dc lo contraria silas ayudas serian
una amenaza al principia dc la libre corn-
pctcncia y provocarian desigualdades en
ci mercado bancario curopeo. No se
pusde premiar a los bancos rnds inefi-
cientes en perjuicio de las bancas que
mejar han gestionado sus riesgos.

Es precisamsote esta disrupciOn del
mercado bancario curopeo uno de los
principaics retos a los que se enfrenta la
banca espaflola, y pucde suponcr un duro
golpe al fair play econdrnico. Es por tanto
necesario que las autoridades camunita-
rias Oe Ia conspetsncia y del rnercado inte-
rior ss promuncicn con claridad sabre las
nicdidas aOoptadas par los Oifsrentes Go-
biernos y sobre la situación actual del mer-
cado financiero europea quc, sin Ouda,
obataculiza su integraciOn y su capacidad
Os compstsncia intcrmacional.

En Ia diferenciacidn tie nuestro sistcma
financiero respecto del de otros poises ha
influido ci hecho de que la banta espafiola
tienc tin modelo de negocio rentable basa-
do en banca comercial, con cnfoquc en ci
clients, qus Ic proporcioma mayor rccu-
rrencia en sus ingrssos y menor perfil de
riesgo en sus aperaciones, to qus facilita
que sus resultados scan rnás estables y re-
currcntcs.

Pero Ia que realmcnte ha diferenciado a
Ia banca espaflola en la crisis finaociera in-
ternacional es que en Espafla no sc ha
practicado la banca en Ia sombra, y por
tanta no qusdan sorpresas que provisionar
contra Ia cuenta dc resultados par minus-
vahas no cubiertas, ni activos pendientes
dc Incorporam alas balances supervisados
que requieran más ncccsidades dc capital.
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Asi, sin apoyos extemnos, Ia ratio de sal-
vencia BIS, a 30 tie septiembre ds 2008,
de los bancos espafloles es del 11,4%, con
un elevado excesa Os mds del 41% sobre
los recursos prapias regulatorios mini-
inos necesarios. Por su parte, ci Tier 1 era
a cia misma fecha dcl 7,8%, quc sc corn-
paran rnuy bien con los publicados par
sos competidores intcrnacionaies aun-
qne, coma bien señala ci Banco de Espa-
fia en su reciente Informs tie Estabihdad
Financiera: "Algunas entidades interns-
cionales con elevados ratios dc solvencia
han tenido que 5cr, Oc una u otra forma,
rescatadas, lo qus refieja las limitaciones
de las ratios tie solvencia para determi-
nados activos incluidos en Ia cal-tera de
negociaciOn y Ia existencia de estructuras
fuera dc sus balances'

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

La banca espaiioIa en base a sus
ratios de solvencia, a su modelo
de negocio y a su perfil de riesgo,
está bien capitalizada

nsgocio y a su perfil Os riesgo, está bien
capitaiizada. Y es importante destacarlo
parque, siguiendo una tcoria equivocada
quc actualmcnte ssta en el mercado, se
está empezando a dudar gsnsralizada-
ments de Ia adecuada solvencia de aque-
lbs bancos cuyo Tier I esté par dcbajo
Os un dstsrrninado porcentaje, ya que al-
gunas autoridades intemmacionales, des-
pués Oe tener que reseatar y capitalizar a
sus entidades, han establscido coma
benchmark ciertos porcentajes para ga-
rantizar la sanidad tie sus entidades de
crédito.

Hay
qus sedalar que en Europa

no se ha madificado la Directi-
va tic Requerirnientos de Capi-
tal en Ia quc siguc vigents que

la ratio tic solvencia está en un mIninso
del 8% tie los activas pondemados par ries-
go (Pilar 1) y, que en función del perfil de
riesga Os Ia entidad, ci supervisor podria
solicitar impoi-teS mayares (Pilar 2) quc
se tendrian quc explicar al mercatio por
la cntidad (Pilar 3).

Pero sabre tado hay que recordar que
para detsrniinar el nivel Oc capital necesa-
rio, no es Ia mismo nfl banco que ha sido
recismternente nacionatizado, quc un
banco independiente. Ni un banco quc
tiene que cainbiar su modela de ncgocio
basado em "originar para distribuir" y de
banca Os inversiOn, qus sin banca que
tiene un inotielo dc negacia bisn definida
de banca mimorista qus Is procura rscu-
rrencia en sus ingresos y menor pes-fil de
riesgo en sus operaciones.

Hablando de solvencia, no es igual
estar perdicndo dinero, quc ganar dincro
y set rentable, iii es 10 misma tenet post-
bilidad ds quebrasitos futuros quc posibi-
lidad de plusvalias.

No cs lo rnismo tener activos irnposi-
bles de valorar que no tencrios, ni tcncr
un ratio tie mora alto y baja cobertura,
qus una Os las coberturas mds altas a
nivei internacional.

Y no es igual, a efectos tie salvencia,
tener activas fuera de balance sin compu-
tar para ci cälculo de esas ratios de capital,
que no tencrlos, por haber tenido la totali-
dad de los activos sicinpre incorporados
dentro dcl balance supervisado.

No, no es lo mismo ni puede ser igual.

Secretes-jo general de laAsoriucisin
Espadola tie Baiwa (AEB)


