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sslaboratorio de ideas.

La union bancaria, en marcha

EMILIO
ONTIVEROS

a unién bancaria acaba de ini-

ciar su andadura: no hay mal

que por bien no venga. Se trata,

en efecto, de una de las pocas
contrapartidas favorables de la larga cri-
sis econémica y financiera que
esta sufriendo la eurozona. Del
cardcter en gran medida existen-
cial de esa crisis, en la medida en
que ha llegado a cuestionar el di-
sefio de la unién monetaria, la
supremacia de las consideracio-
nes politicas a las especificacio-
nes técnicas, como las que suge-
ria el paradigma de las “zonas
monetarias Optimas”. Y otras exi-
gencias complementarias como
la existencia de una union fiscal y
la unién bancaria que ahora na-
ce. Constituye de hecho una via
de perfeccionamiento la dindmi-
ca de integraciéon monetaria.

La evaluacion global a la ban-
ca —la revision de la calidad de
los activos y las pruebas de resis-
tencia— cuyo resultado ha sido
conocido hace 15 dias constituia
la condicién necesaria para que
el Banco Central Europeo (BCE)
asumiera, a partir del pasado dia
4, la maxima responsabilidad del
Mecanismo Unico de Supervi-
sion, el primero de los cuatro pila-
res de esa via de fortalecimiento
de la todavia incompleta union
monetaria europea. Junto a esa
supervision comun, la unién ban-
caria descansa en una normativa
comin, un mecanismo tnico de
resolucion de crisis bancarias y
un sistema de proteccion o segu-
ro de depdsitos bancarios homo-
géneo. En un documento recien-
te del grupo EuropeG pueden en-
contrarse mas detalles sobre su
estructura.

Recordemos que en el desen-
cadenamiento de ese horizonte
de integracion bancaria, el papel
de Espana ha sido importante.
Fueron la crisis de su sistema
bancario, la necesidad de un res-
cate sectorial con el fin de fortale-
cer su capitalizacion y la disposi-
cion del “memorando de entendi-
miento” que guio la condicionali-
dad correspondiente los factores
que actuaron como catalizadores
de esa union. Al igual que en el
conjunto de las economias perifé-
ricas, el circulo vicioso entre el
deterioro de las cotizaciones de
la deuda publica y la calidad de
los activos bancarios denunciaba
el caracter incompleto de la unién mone-
taria europea.

La aplicacién de la supervision tnica,
si se ajusta a su correcta definicion, signi-
ficara un fortalecimiento de la credibili-
dad de la informacién concerniente a los
bancos. No solo de la correspondiente a
esas 130 entidades de crédito considera-
das “significativas” que ya son objeto de
supervision directa por el BCE, sino a las
casi 6.000 existentes en la eurozona. El
sesgo nacional en la regulacion y supervi-
sién dejara de ser un elemento de descon-
fianza en la comunidad inversora, espe-
cialmente en momentos de mayor ten-
sion o inestabilidad, que es cuando puede
emerger la percepcion de “captura del
supervisor”.

La importancia de esa homogeneiza-

cién es tanto mayor cuanto mas impor-
tante es el peso de los bancos en la canali-
zacién de los activos y pasivos financie-
ros de las familias, empresas y Adminis-
traciones publicas. En la Unién Europea,
laintermediacién bancaria tradicional re-
presenta mas del 300% del PIB, muy por
encima del existente en otras economias
avanzadas.

Resultado de esas nuevas tareas es el
fortalecimiento institucional del BCE. El

en algunos paises del nacleo de la eurozo-
na acerca de ese renovado poder del BCE.
Lo que es necesario es que esta institu-
cioén dé muestras de la agilidad decisional
suficiente para que esa concentracion fun-
cional quede avalada por los resultados.
El inicio ha sido satisfactorio, como lo
demuestran las exigencias técnicas apli-
cadas en la “evaluacion global” de los ban-
cos, la mayoria de ellos objeto de supervi-
sion directa por el Mecanismo Unico, cu-

El sector tiene ya por fin
la tranquilidad del control
del BCE; ahora es preciso
que el crédito fluya

denominado Consejo de Supervision que-
dara subordinado al todopoderoso Conse-
jo de Gobierno del BCE, el responsable de
la definicion de la politica monetaria de la
eurozona. No hay razones para dudar de
la eficacia de la satisfaccion de esos dos
cometidos, la politica monetaria y la su-
pervision bancaria, que la experiencia ha
demostrado compatibles en otras institu-
ciones. Con todo, no faltaran suspicacias
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yos resultados hemos conocido hace dos
semanas. Han sido examinados 130 ban-
cos de los 18 paises de la eurozona, mas
los de Lituania —que adoptara la moneda
Gnica el 1 de enero—, representativos del
82% de los activos ponderados por riesgo
del conjunto del area monetaria. Junto a
Italia, Espana ha sido, con 15, el pais con
mayor numero de bancos examinados.
Las necesidades de capital adicional de-
tectadas en el conjunto de la eurozona
son facilmente asumibles, desde luego,
en Espana. El 50% de las entidades euro-
peas tienen un capital regulatorio supe-
rior al 12%.

Ya no es el momento de discusién deta-
llada acerca de las especificaciones técni-
cas de esa evaluacion, sino de cuestionar-
se hasta qué punto la fase que se ha inicia-

do la pasada semana se traducira no solo
en la evitacion de futuras crisis banca-
rias, sino en mayor crecimiento econémi-
co. 0, dicho de otra forma, hasta qué pun-
to el horizonte ahora abierto estara acom-
pafiado de una completa normalizacion
del funcionamiento de los sistemas banca-
rios: de crecimiento del crédito y reduc-
cién de la fragmentacion financiera en el
seno del area.

En condiciones normales, los resulta-
dos de la evaluacién de la salud
bancaria y la asuncién de respon-
sabilidades del BCE deberian me-
jorar la percepcion de los inverso-
res y reducir la aversién al riesgo
que los propios bancos siguen
manteniendo.

Pero la realidad es que las con-
diciones econémicas en la eurozo-
na no son hoy las mas propicias.
El crecimiento econdmico es
muy reducido porque la deman-
da esta desplomada, el desem-
pleo demasiado elevado y la infla-
cion demasiado proxima a esa
frontera deflacionista que mantu-
vo a la economia japonesa parali-
zada durante mds de una década.
En las economias periféricas, ese
cuadro se combina con un eleva-
do endeudamiento de las familias
y de las empresas, especialmente
las de pequefia y mediana dimen-
sién. Son precisamente este tipo
de empresas, mas importantes en
términos de generacién de pro-
duccion y empleo, las que sufren
mayores costes financieros que
las equivalentes de los paises del
nucleo del drea monetaria.

Tampoco es un factor favorece-
dor de la normalizacién crediti-
cia la concentracién resultante
en el propio sector bancario. La
capacidad de negociacién de los
prestatarios mas dependientes de
la financiacion bancaria se ha re-
ducido de forma considerable co-
mo consecuencia del aumento en
el grado de concentracion. Desde
luego en Espaiia, donde el niime-
ro de “entidades significativas”
ha pasado de 45 a las 15 evalua-
das. Lejos de darse por ultimada
esa consolidacion, las autorida-
des europeas parecen empenadas
en favorecer la simplificacién adi-
cional del censo fomentando fu-
siones transfronterizas. En la di-
reccion de ese afianzar el cardc-
ter verdaderamente paneuropeo
de las mayores entidades banca-
rias actuarian eventuales limita-
ciones a las inversiones en deuda
publica del pais de origen de los
bancos.

Por eso es igualmente impor-
tante que, ademas de vigilar las
practicas de los oferentes y la exis-

tencia de competencia suficiente, se avan-

ce en la extension de modalidades de fi-
nanciacién no bancaria. Esa es una de las
condiciones para minimizar el alcance de
eventuales crisis bancarias, con indepen-
dencia de que los pilares de la unién ban-
caria estén bien asentados. La otra es que
la eurozona abandone la cercania a ese
escenario adverso simulado en los test de
estrés mediante el estimulo a la demanda
agregada. Por ejemplo, mediante la rapi-
da anticipaci6n de los programas de inver-
si6n publica ya previstos por el nuevo pre-
sidente de la Comision Europea, ademas
de actuaciones adicionales de estimulo
monetario del BCE similares a las aplica-

das en las economias estadounidense y

britanica, con envidiables registros de cre-

cimiento y empleo. m
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