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a Gran Recesion puso de ma-
|_ nifiesto las debilidades en el
sistema de supervision y regu-
lacién de las entidades financieras a
nivel mundial. La respuesta ha sido
una supervision mas estricta y cam-
bios en la regulacion cuyo final, ocho
afios tras el inicio de la Crisis, aun
desconocemos.

El objetivo de los cambios regula-
torios era evidente: conseguir un sis-
tema financiero mas robusto y capaz
de soportar shocks. s De qué tipo? Fi-
nancieros y econdmicos. Son argu-
mentos prudenciales los que domi-
nan la nueva regulacion. Y las perio6-
dicas pruebas de resistencia ante po-
tenciales shocks, el mejor test para
contrastarla.

Mayor nivel de capital y de mayor
calidad, conjuntamente con nuevos
requisitos de liquidez: aqui tienen la

base de la nueva regulacion de capi-
tal de Basilea III. En principio, apli-
cable a partir de 2019 pero que en la
practica las entidades han asumido
ya. Obligala transparencia. Y obligan
especialmente las pruebas de resis-
tencia a las que me referia antes. En
un entorno de mercado complicado,
partiendo de una enorme descon-
fianza hacia la rentabilidad futura
del Sector. Las claves de lanuevare-
gulacion son resistencia y solvencia.
Pero, sy qué ocurre con la rentabili-
dad? Quizés hago esta pregunta de-
masiado pronto en el texto.

Todo este proceso regulatorio ha
coincidido en Europa con el propio
proceso de integracion financiera,
centrado en la Unién Bancaria. Una
Uni6én Monetaria de hecho obliga a
una Uni6n Bancaria y Union fiscal. Y
la Crisis del Euro de 2012 enfocada
en el riesgo soberano exigia desligar-
lo del riesgo bancario. Partiendo de
las medidas prudenciales de Basilea
111, la Unién Bancaria buscaba tanto
una supervision conjunta (delegan-
do en el BCE y en los bancos centra-

les nacionales su ejecucion) como la
resolucion de problemas sin dinero
publico (Mecanismo Unico de Reso-
lucion). La tercera pata de la Union
Bancaria, un Sistema Comun de De-
positos, atin no se ha cerrado. De he-
cho, tampoco tengo nada claro que
se haya abierto.

En definitiva, en apenas ocho afios
el sector financiero internacional se
ha enfrentado al mayor proceso de
reformas en regulacion y supervision
de los tltimos ochenta afios. Y en el
caso de Europa, ademas, las medidas
prudenciales se han visto acompatia-
das de una mayor homogeneizacion
en la supervision y resolucion de cri-
sis. Desligandola en este tltimo caso,
a partir de este mismo afio, de dinero
publico. Pero, atin queda mucho por
decirenel caso de laregulacion. Y co-
mo ocurre en el caso de la banca ita-

No existe un consenso
claro para replantearse el
complicado escenario de
la banca europea

liana, no esté del todo claro que haya
margen politico y también financiero
para el bail-in. Por otro lado, la incer-
tidumbre econdmica y una politica
monetaria expansiva extrema dejan
poco margen para la consolidacion
europea del Sector. Esto tlltimo seria
muy positivo, en busca de una mayor
eficiencia y economias de escala. To-
dos saldriamos ganando. Sin embar-
go, también existen barreras de regu-
lacién y culturales contraponiéndose
en términos de consolidacion a la
propia Unién bancaria. La cuestion
de fondo, tras todo lo anterior, es la
rentabilidad. Y no es poca cosa en un
entorno de elevada competencia,
tanto de otras entidades financieras
como de nuevos intermediarios y
hasta desde el propio mercado ma-
yorista.

He comenzado esta pequefia nota
hablando del objetivo de los cambios
de regulacion y supervision, en tér-
minos de un sector financiero mas
robusto y resistente. La duda ahora
es si, conseguidos estos objetivos,
una regulacion extrema e incierta y

una supervision no asentada pueden
convertirse en un nuevo e inespera-
do riesgo para el Sector. Los Test de
Estrés que conoceremos hoy mismo
para los 51 principales bancos euro-
peos sin duda nos van a proporcio-
nar una informacién fehaciente so-
bre los avances en términos de soli-
dez. Pero, me temo que esto yano es
suficiente para proporcionar estabi-
lidad y confianza en el Sector. Y el
paso del tiempo para asimilar los
cambios tampoco es gratuito, consi-
derando su continuo castigo en bol-
sa. Esta, mi preocupacion, comienza
a ser compartida por un creciente
numero de autoridades en Europa.
Pero atin no existe un consenso claro
para replantearse el complicado es-
cenario al que se enfrente labanca, a
nivel mundial y especialmente en el
casodelabanca europea. Ese tiempo
muerto que los mercados no ofrecen
a las entidades quizas deberian pro-
piciarlo las propias autoridades. Es
cuestion de replantearselo.
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