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H
oy se publican los test de es-
trés de la banca que realiza 
la EBA en su versión quinta. 

Los medios de comunicación llevan 
unos días diciendo que si las seis en-
tidades españolas aprueban o que si 
las italianas no van a suspender, con-
trariamente a lo que se hubiera podi-
do esperar. Hoy veremos los resulta-
dos pero, técnicamente hablando, 
este análisis es erróneo, ya que en es-
ta nueva entrega no se ha determina-
do un nivel de capital mínimo, por 
debajo del cual las entidades deban 
capitalizarse. Es decir, no hay ni 
aprobados ni suspensos. Simple-
mente información al mercado de 
cómo quedarían los ratios de capital 
de los bancos más relevantes, con 
una metodología y criterios comu-
nes y en un escenario de probabili-
dad de ocurrencia muy baja –por 
cierto, diseñado antes del desenlace 
del referéndum sobre el Brexit–. 

Todo apunta a que, aun tratándo-
se de un ejercicio con un escenario 
más laxo que el de 2014, la destruc-
ción de capital media del ejercicio 
será algo mayor que entonces: en el 
entorno de 350 puntos básicos. Ya 
veremos qué impacto público puede 
tener, probablemente mínimo, 
puesto que el mercado conoce mejor 
que antaño la situación y, además, las 
entregas anteriores tampoco han si-
do excesivamente predictivas en la 
detección de las entidades con más 
problemas. 

La verdad es que los test de estrés 
pueden ser una buena herramienta 

supervisora pero este modelo gene-
ralista, transparente, periódico y ges-
tionado entre la EBA y el BCE ten-
dría que replantearse. Y no quiero 
referirme al hecho de la transparen-
cia que, no sin su controversia, se 
considera actualmente un valor en sí 
mismo, sino más bien a que carece 
de sentido que, precisamente, sean 
transparentes ejercicios con decisio-
nes metodológicas –de criterios y de 
asunciones teóricas– nada neutras 
en cuanto al tipo de modelo de nego-
cio de las entidades y a su impacto en 
los países. Cuando el BCE tiene toda 
la información de la planificación de 
capital y de los test de estrés específi-

cos de cada una de las entidades su-
pervisadas. 

 En un escenario en el que el BCE 
explicita claramente que quiere que 
las entidades mejoren sus procesos 
internos de planificación de capital 
en base al riesgo de cada entidad 
–con sus stress test internos inclui-
dos–; en el que escuchamos repeti-
damente la coletilla supervisora de 
que esos procesos deben estar abso-

lutamente integrados en la gestión 
para que el supervisor los considere 
creíbles y cuando la propia decisión 
de capital de Pilar II del BCE es ya 
conocida por el mercado, cabe ha-
cerse una serie de preguntas. ¿Para 
qué sirven entonces estas pruebas de 
estrés? ¿Para qué sirve tanta deman-
da de información específica, tantas 
discusiones con las entidades y tanto 
esfuerzo por intentar armonizar un 
ejercicio teórico cuyos resultados, 
por definición, van a ser mucho más 
limitados que los que puedan salir de 
escenarios más ad hoc para cada en-
tidad? ¿Para qué sirven unos ejerci-
cios con escenarios teóricos diseña-

dos antes del desenlace del Brexit? 
¿Acaso para justificar la exigencia 
normativa de un test de estrés previo 
antes de plantear algún tipo de ayuda 
al sistema financiero italiano? Mejor 
sería uno específico, como en el caso 
de Irlanda, Portugal y España. Desde 
luego, lo que ha servido es para estre-
sar a los directivos de las entidades 
que han participado.  

Además, ahora se da la nueva cir-
cunstancia de que solamente se hace 
público el test de estrés para 51 enti-
dades –123 en el anterior–. Para el 
resto, el ejercicio permanece de una 
forma confidencial en el seno del 
BCE. ¿Cómo va a reaccionar el mer-
cado? ¿Presionará a las entidades 
que no están para que hagan públi-
cos sus resultados? 

En todo caso, y no sería necesario 
que fuesen públicos para ello, estas 
pruebas de estrés influirán en la de-
cisión de capital del Banco Central 
Europeo que tendrá que culminarse 
en septiembre. No sé si es buena no-
ticia o mala, pero todos los bancos 
deberán entonces seguir explicando 
en septiembre las limitaciones y di-
ferencias de este test de estrés para 
evaluar su capital respecto a las 
pruebas de estrés internas que confi-
guran la base de la planificación de 
capital específica de cada entidad. 
Esta planificación, si está bien hecha, 
debería ser el input adecuado, aun-
que sea más complejo de analizar 
por el supervisor. Pero señores, vivi-
mos en un mundo en que hay que 
gestionar esa complejidad. 

Por tanto, espero que agosto se 
pueda descansar porque la partida 
seguirá, e intensamente, en septiem-
bre. 

Todo aprobado pero todos a septiembre
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L
a Gran Recesión puso de ma-
nifiesto las debilidades en el 
sistema de supervisión y regu-

lación de las entidades financieras a 
nivel mundial. La respuesta ha sido 
una supervisión más estricta y cam-
bios en la regulación cuyo final, ocho 
años tras el inicio de la Crisis, aún 
desconocemos. 

El objetivo de los cambios regula-
torios era evidente: conseguir un sis-
tema financiero más robusto y capaz 
de soportar shocks. ¿De qué tipo? Fi-
nancieros y económicos. Son argu-
mentos prudenciales los que domi-
nan la nueva regulación. Y las perió-
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: aquí tienen la 

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

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

les nacionales su ejecución) como la 
resolución de problemas sin dinero 
público (Mecanismo Único de Reso-
lución). La tercera pata de la Unión 
Bancaria, un Sistema Común de De-
pósitos, aún no se ha cerrado. De he-
cho, tampoco tengo nada claro que 
se haya abierto. 

En definitiva, en apenas ocho años 
el sector financiero internacional se 
ha enfrentado al mayor proceso de 
reformas en regulación y supervisión 
de los últimos ochenta años. Y en el 
caso de Europa, además, las medidas 
prudenciales se han visto acompaña-
das de una mayor homogeneización 
en la supervisión y resolución de cri-
sis. Desligándola en este último caso, 
a partir de este mismo año, de dinero 
público. Pero, aún queda mucho por 
decir en el caso de la regulación. Y co-
mo ocurre en el caso de la banca ita-

liana, no está del todo claro que haya 
margen político y también financiero 
para el bail-in. Por otro lado, la incer-
tidumbre económica y una política 
monetaria expansiva extrema dejan 
poco margen para la consolidación 
europea del Sector. Esto último sería 
muy positivo, en busca de una mayor 
eficiencia y economías de escala. To-
dos saldríamos ganando. Sin embar-
go, también existen barreras de regu-
lación y culturales contraponiéndose 
en términos de consolidación a la 
propia Unión bancaria. La cuestión 
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 pequeña nota 
hablando del objetivo de los cambios 
de regulación y supervisión, en tér-
minos de un sector financiero más 
robusto y resistente. La duda ahora 
es si, conseguidos estos objetivos, 
una regulación extrema e incierta y 

una supervisión 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 información fehaciente so-
bre los avances en términos de soli-
dez. Pero, me temo que esto ya no 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 preocupación, comienza 
a ser compartida por un creciente 
número de autoridades en Europa. 
Pero aún no existe un consenso claro 
para replantearse el complicado es-
cenario al que se enfrente la banca, a 
nivel mundial y especialmente en el 
caso de la banca europea. Ese tiempo 
muerto que los mercados no ofrecen 
a las entidades quizás deberían pro-
piciarlo las propias autoridades. Es 
cuestión de replanteárselo.

Pausa para pensar
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Estas pruebas de estrés 
influirán en la decisión de 
capital del BCE que se 
culminará en septiembre

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

Mario Dragui, presidente del Banco Central Europeo.
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