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Opinión

E l lema Winter is coming de la casa Stark 
en Juego de Tronos es toda una oda a tra-
bajar duro, es una llamada a pensar que 

lo que acontecerá será difícil y sumamente 
complicado. 

Saber que por delante viene una situación 
compleja ayuda a poder atajarla o, al menos, a 
estar preparado para tomar medidas y solu-
ciones. Pero esto no ha pasado en España, más 
bien hemos padecido todo lo contrario. 

El 2020 fue el segundo peor año económi-
co de los que hay referencia estadística, solo 
por detrás del año del inicio de la Guerra Ci-
vil española en 1936. Ese 11% de desplome de 
nuestra economía requería análisis, seriedad 
y exigía sobre todo medidas apropiadas para 
poder revertirlo. 

La principal política económica de un go-
bierno son sus Presupuestos General del Es-
tado y en ese último trimestre de 2020  deba-
timos los PGE para 2021 en nuestro país. 

Y fue un debate estéril. Como ya pasó en Es-
paña en 2007 cuando Solbes negaba la impor-
tancia de la crisis que venía por delante. Du-
rante meses estuvimos diciendo que el cuadro 
macro para 2021 presentado por el Gobierno 
era irrealizable. Durante meses dijimos que si 
el FMI, la AIReF, el Banco de España, Funcas 
o la Unión Europea preveían de media un cre-
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cimiento para 2021 en el escenario más creí-
ble del entorno del 6,5% el Gobierno no podía 
prever un 9,8%. Y no podía hacerlo porque 
sencillamente era falso y esa falsedad conta-
minaba todas las cuentas, dejaba para más ade-
lante las reformas estructurales que todos los 
organismos nos instaban a realizar con pre-
mura y dopaba artificialmente unas cuentas 
con unas perspectivas de crecimiento que no 
iban acorde con la situación que se estaba vi-
viendo en el país. 

Hasta la saciedad, incluido en este medio, 
repetimos en la Comisión 
de Presupuestos que se de-
bía escuchar al gobernador 
del Banco de España o a la 
Presidenta de la AIReF. Pe-
díamos que se hiciera un 
análisis de previsiones co-
rrecto y que a partir de ese 
análisis se elaboraran unos 
presupuestos adecuados 
para la situación actual. Les 
incidimos hasta la saciedad 
que la recaudación fiscal de 
2020 bajaría más de lo que preveían (un 8,8%  
frente al 7,6% previsto) y que su recuperación 
en 2021 en ningún caso alcanzaría cifras his-
tóricas de recaudación dado que con un PIB 
que se hunde un 11% en 2020, con un incre-
mento del 6,5% en 2021, aún nos encontraría-
mos con 4,5% de PIB menos que a finales de 
2019. A pesar de todas estas advertencias,  los 
presupuestos salieron adelante con una cifra 
de ingresos absolutamente irreal e irrealiza-
ble para poder dar cabida a unos gastos con 

los que contentar a sus múltiples socios. La 
misma reflexión hicimos con los Fondos Eu-
ropeos de Recuperación y Resiliencia. Los 
27.000 millones de euros que incluían los PGE 
de 2021 eran imposibles de ejecutar por cuan-
to, como estamos viendo, su tramitación lle-
vaba unos plazos y unos procedimientos que 
lo harían inviables, amén de que la selección 
de proyectos a ejecutar, el diseño y gobernan-
za de los mismos, suponen un calendario le-
gal que, aunque acortados por el famoso de-
creto en el que gracias a Vox el Gobierno ob-

tuvo carta blanca, siguen 
siendo trámites incompa-
tibles con la ejecución de 
esa cantidad de fondos eu-
ropeos en este año. Impo-
sible. 

De igual manera hicimos 
mucho hincapié en el mul-
tiplicador fiscal de estos 
fondos, que el Gobierno si-
tuaba en el 1,1% y nosotros, 
apoyado en las reflexiones 
del Banco de España, en-

tendíamos al igual que lo hace ahora el propio 
Gobierno, que la falta de evidencia empírica, 
de experiencia y de diseño de proyectos trac-
tores haría que no alcanzase más del 0,1-0,2%.  

La misma conclusión podemos alcanzar 
con las previsiones de empleo, de deuda pú-
blica, de déficit, de consumo privado o con 
las previsiones de ingresos por algunas nue-
vas figuras impositivas o de la lucha contra 
la elusión fiscal. 

Eran unos Presupuestos que nacieron he-

ridos de muerte y que apenas han durado tres 
meses. El propio Gobierno les ha puesto el se-
llo de caducados el 9 de abril. Eran lo que eran, 
valían lo que valían. Un proyecto más de ilu-
sionismo de la factoría Redondo que no tiene 
recorrido alguno, que son papel mojado, que 
no han servido para generar confianza en nues-
tra economía. Más bien al contrario, han su-
puesto una nueva frustración de los agentes 
económicos que otra vez ven como con un ga-
binete socialista en España no es capaz de en-
contrar soluciones para la salida de una crisis 
económica y sus decisiones nos hacen debili-
tar nuestra economía hasta el punto de com-
plicar la salida de la misma alcanzando los 1311 
billones de euros de deuda en 2020. 

Con este Gobierno, Winter is coming. Estoy 
convencido que las cosas siempre pueden ir a 
peor, que siempre van a anteponer su ideolo-
gía a lo que necesita el país, que nunca van a 
reconocer que la economía necesita medidas 
inmediatas que generen certidumbre y segu-
ridad a los operadores, que sus hipotecas con 
sus socios presupuestarios generan todo lo 
contrario, y que esa inseguridad es un lastre 
inasumible para una economía que no aguan-
tará por mucho tiempo las políticas nefastas 
de este Gobierno. 

Cuando acaben con el autobombo y los fue-
gos de artificio y miren su gestión, esa de la 
que se sienten tan orgullosos, verán que no so-
lo dejaron atrás a un país entero, sino que lo 
habrán situado en medio de la peor crisis de 
nuestra historia y tendremos que ser otros los 
que habremos de solucionar sus meteduras de 
pata. Definitivamente, España no les importa.

Los Presupuestos, 
que ya nacieron 
heridos de muerte, 
apenas han durado 
tres meses

T  ras la crisis financiera de 2008 las au-
toridades internacionales iniciaron un 
proceso de revisión del marco regula-

torio de las entidades de crédito con el fin de 
proteger la estabilidad financiera. Este proce-
so de renovación, que por un lado ha endure-
cido algunas normas ya existentes (estándar 
de capital) y por otro lado ha creado algunas 
normas nuevas (marco de resolución, entre 
otras), se ha hecho a costa de dotar a la regu-
lación bancaria de un nivel extremo de com-
plejidad técnica y de incrementar sustancial-
mente los costes regulatorios de los bancos. 

El marco de resolución de entidades de cré-
dito es un conjunto de normas cuyo objetivo 
es facilitar a las autoridades la gestión de las 
crisis bancarias minimizando el coste de es-
tas para la economía. Es decir, es un marco 
que define los pasos que se deben seguir cuan-
do se quiere resucitar un banco que está al 
borde de la muerte. Esta normativa, muy com-
pleja, ha tenido un impacto muy relevante en 
los balances bancarios hasta el punto de con-
dicionar de manera muy significativa un ele-
mento tan estratégico para las entidades co-
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mo es la estructura de financiación (median-
te el requerimiento de MREL, también co-
nocido como capital de crisis). Además, la nor-
ma ha supuesto un incremento muy signifi-
cativo de los costes regulatorios a los que tie-
nen que hacer frente los bancos en términos 
de reporte de información o de costes finan-
cieros asociados a las emisiones de instru-
mentos financieros para lograr el cumpli-
miento del antes mencio-
nado MREL. 

Las autoridades euro-
peas van a iniciar, por se-
gunda vez en un periodo 
de siete años, un proceso 
de revisión de esta joven 
normativa. Esta semana 
finalizaba el plazo que la 
Comisión Europea había 
fijado para responder a la 
consulta pública en la que 
se propone la revisión de 
la Directiva de Resolución y Recuperación 
de entidades de crédito (BRRD por sus si-
glas en inglés).  

El objetivo de esta reforma es mejorar al-
gunas deficiencias que se han puesto de ma-
nifiesto desde su aprobación en 2014. Desde 
su entrada en vigor, ha habido varios casos 
de crisis bancarias en Europa y solo en una 
única ocasión se ha ejecutado el marco de 

resolución. Es decir, los Estados miembros 
han buscado soluciones alternativas para la 
gestión de crisis bancarias, lo que contrasta 
con lo oneroso de los requerimientos y los 
altos costes asociados a la norma de resolu-
ción. Debería ser prioritario para las autori-
dades hacer las reformas necesarias para ga-
rantizar la aplicación del marco de manera 
consistente, armonizada y de forma más ge-

neralizada en la Unión Eu-
ropea. 

Por otro lado, el marco 
actual presenta algunos 
obstáculos para su ejecu-
ción en los casos de crisis 
de entidades medianas, 
aquellas que son muy gran-
des para que sus crisis pue-
dan ser gestionadas a tra-
vés de los procesos con-
cursales tradicionales pe-
ro que se consideran muy 

pequeñas para cumplir con los exigentes re-
querimientos de MREL. Para dar solución a 
este problema se plantea la creación de una 
figura alternativa al concurso y la resolución 
(llamada por las autoridades orderly liquida-
tion tool) que, en visión de las autoridades, 
facilitaría la gestión de las crisis de estas en-
tidades, pero que por otro lado complica de 
nuevo el marco general de gestión de crisis 

y podría llevar a desnivelar el terreno de jue-
go entre entidades medianas y entidades más 
grandes que compiten en los mismos mer-
cados. La propuesta de la Comisión debería 
ser ambiciosa y buscar soluciones que, aun-
que desde un punto de vista de negociación 
política puedan ser más controvertidas por 
la cantidad de intereses contrapuestos en Eu-
ropa -como puede ser la armonización de las 
leyes de insolvencias-, puedan reducir la ex-
cesiva complejidad del marco y garanticen a 
su vez un nivel de juego equilibrado en el sec-
tor bancario europeo. 

Finalmente, la propuesta de revisión tra-
taría de resolver otras carencias de carácter 
más técnico como la reforma del marco de 
medidas de intervención temprana que has-
ta la fecha no ha sido utilizado de manera ge-
neralizada por las autoridades. 

Esta revisión de la Directiva de resolución 
es una oportunidad para reducir el grado de 
complejidad técnica del marco, para garan-
tizar que todas las entidades europeas y por 
ende todos los acreedores de entidades de 
crédito europeas compiten en igualdad de 
condiciones y, finalmente, para reducir en la 
medida de lo posible los costes regulatorios 
en un entorno económico en el que los bajos 
tipos de interés y las incertidumbres provo-
cadas por la pandemia podrían dificultar el 
desempeño del sector bancario europeo.

Los costes 
regulatorios en un 
entorno económico 
de bajos tipos 
deben reducirse 

SIMPLIFICAR LA NORMATIVA  
PARA RESUCITAR BANCOS
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