e

FUNDACION lﬁi

alternativss 25aiios

La Union Bancaria desde una perspectiva espanola

Angel Berges
Emilio Ontiveros
Francisco J. Valero

Socios de Analistas Financieros Internacionales (Afi)
Catedraticos de la UAM

Documento de Trabajo Opex N° 71/2012

Diciembre de 2012

Entidad ﬁmdacién

patrocinadora ___i



Ninguna parte ni la totalidad de este documento puede ser reproducida, grabada o
transmitida en forma alguna ni por cualquier procedimiento, ya sea electrénico, mecanico,
reprografico, magnético o cualquier otro, sin autorizacién previa

y por escrito de la Fundacién Alternativas.

ISBN: 978-84-92957-98-9

© Fundacion Alternativas

© Angel Berges, Emilio Ontiveros y Francisco J. Valero



Indice

B I 31 3 o LU T o o 1 Y 1 R 4

2.- El contexto de la union bancaria: una union econémica y monetaria

manifiestamente mejorable ... 11
A T - T U T oY oY T =T o7 [ 14
2 B I T U1 oY Te Y a =Yoo ) a e 1 11 or= U 18

3.- La unién bancaria: sus componentes y su encaje en el entramado

institucional @UIrOPEO ... 19
3.1.- Los componentes de la UB......coiiiiiiiiiiiiii 19
3.2.- La UB: su encaje en el entramado econdmico e institucional europeo..... 22
4.- La supervision bancaria GniCa ..o e 26
v O = o o Yol oY o T3l oY= 13 [l Y= 26
4.2.- FUNCIONES Y OrganiZaCiOn .. ..uuissiiiiiie et e et e e e e e e e e ees 29
I T N [or= o Lo =P 31
5.- Consecuencias para Espafia ...............cccoiiiiiin .34
5.1 Una UB que llega tarde para Espafa.......ccccoiiiiiiiiiiiiiiiiiiini e, .34
5.2 Espafia y el alcance del MUS ..ot e aae e .35
5.3 Implicaciones de UB para la financiacion productiva en Espafia................... .37
REFERENCIAS ...t et e e e e e eees 39



1. Introduccion

En el contexto de la mayor crisis de la union monetaria europea (UEM), con varios
episodios que han puesto en serio peligro su propia supervivencia durante el Gltimo
aflo y medio, pocas dudas existen respecto al papel que debe jugar la union
bancaria (UB) como uno de los pilares basicos de reforzamiento de la UEM, y del
mercado Unico en general.

Y si esencial se considera la UB para la supervivencia, y reforzamiento del proyecto
de integracion europea, en el caso espafiol cobra una especial relevancia como
mecanismo imprescindible para romper el circulo vicioso que la crisis actual ha
provocado entre los riesgos soberanos y los riesgos bancarios.

Ese vinculo entre crisis bancaria y crisis de la deuda publica se ha manifestado con
especial intensidad en nuestro pais con vias todavia explicitas de realimentacion
entre ambos tipos de perturbaciones. La depreciacion de los titulos de deuda
publica, con la correspondiente elevacidn de sus tipos de interés, encarece a su vez
la financiacion de los agentes privados espafioles con el consiguiente efecto
depresivo sobre la inversion y la generacion de empleo. La crisis bancaria, por otro
lado, aunque no ha afectado a un nimero demasiado elevado de entidades, esta
exigiendo para su solucion un volumen de ayudas publicas de cuantia sin apenas
precedentes en nuestro pais. La consiguiente reestructuracién del sistema esta
determinando una reduccion ciertamente significativa en el nimero de operadores
bancarios, especialmente explicito en el subsector de cajas de ahorros (el nUmero
de entidades resultantes se ha reducido a la cuarta parte), cuya naturaleza juridica
ha sido objeto de una alteracién fundamental.

Este trabajo trata de estimular el debate sobre los efectos de la UB en nuestro pais,
donde, en general, no se han discutido con mucha profundidad los grandes temas
europeos, tal vez porque se ha dado por supuesto, no siempre con suficientes
elementos de juicio, que todo cambio que proceda de la Unién Europea (UE)
deberia ser beneficioso. A un nivel internacional, la UB viene generando en los
Gltimos tiempos, una abundante toma de posiciones tanto por el atractivo
intelectual del tema como, especialmente, por las implicaciones que tiene para el
futuro de la UE y, en particular, para una uniéon econdmica y monetaria (UEM) mas
solida y sostenible. Como ejemplo de la literatura mas ampliamente comprensiva
dedicada a la UB, merece destacarse la obra compilada por Beck (2012).



En esta monografia no pretendemos poner la UB en cuestion, y muy especialmente
su derivada antes sefialada sobre la ruptura del circulo vicioso entre riesgos
bancarios y soberanos, que ciertamente beneficiaria a nuestro pais, pero si sefialar
que, en el momento en que se escribe este trabajo, la UB esta sujeta a importantes
incertidumbres o contingencias, entre las que destacamos las siguientes:

1)

2)

La UB no es un concepto simple. Sobre sus componentes e implicaciones
no existe total consenso entre los analistas especializados, ni entre las
instituciones mas directamente afectadas, incluyendo los Estados que
deben aprobarla.

a) Para empezar, no todo el mundo emplea la misma terminologia.
Entre otros, el presidente del Banco Central Europeo (BCE) la
denomina “unién financiera”!, véase, por ejemplo, Draghi (2012),
mientras que otras personas en el seno del BCE, como Coeuré
(2012), mantienen la denominacién de UB.

b) Estando a caballo entre el mercado Unico bancario y la unién
monetaria europea (UME), se discute su papel ante uno y otra y, en
particular, la compatibilidad entre ambos papeles.

c) Sus componentes basicos son objeto de discusion, con la excepcion
del principal, y Unico sobre el que en estos momentos existe una
propuesta concreta, el mecanismo Unico de supervision (MUS),
todavia pendiente de aprobacién final en el momento en que se
escribe este trabajo.

d) Dicha aprobacion se acoge, en principio, al art. 127.6 del Tratado de
Funcionamiento de la Unidn Europea (TFUE), que exige la unanimidad
entre todos los Estados miembros de la UE. Si bien es cierto que
ningln pais se ha posicionado formalmente en contra del MUS, su
aprobacion ha implicado diversos compromisos que reducen su
alcance inicial y hacen mas lenta la construccion de la UB.

e) En este sentido, existe la opinién, incluso de algin Estado miembro,
que la UB que se pretende alcanzar no puede conseguirse si no es
con una modificacion del TFUE, lo que afiade nuevas incertidumbres
sobre la misma.

La UB no es un proceso aislado, sino que forma parte de toda una
dindmica orientada al fortalecimiento de la UME ante las importantes
debilidades que ha puesto de manifiesto la crisis actual. De los pasos
dados ya en dicho movimiento, merece destacarse sin duda el nuevo
Tratado de Estabilidad, Coordinacién y Gobernanza en la Unidon Econdmica
y Monetaria, en el que todavia deben darse nuevos avances.

Recientemente, los “4 presidentes” (Consejo Europeo, Comision Europea
(CE), Eurogrupo y BCE) han presentado su informe final con sus
propuestas y una hoja de ruta para lograr el citado fortalecimiento de la

! Aunque en este trabajo no damos importancia a esta diferencia terminoldgica, es claro que
la expresidn unidn financiera apunta a la fragmentacion del espacio financiero europeo vy,
en particular de la politica monetaria, y no a los posibles problemas del sistema bancario,
una circunstancia sobre la cual es légico que el BCE muestre una especial preocupacion.



UME?. Una sintesis del informe se presenta en el grafico 1, traduccién
propia del original.

La CE anticip6 el 28-11-2012 su vision sobre el proceso (véase
IP/12/12712 y MEMO/12/909 y, con mas detalle, COM(2012) 777), lo
que, junto con el anterior, permite contemplar el conjunto de temas
comprendidos en el perfeccionamiento de la UEM, y también algo que se
anticipaba desde hace tiempo: la necesidad de modificar el TFUE para
conseguir algunos de los objetivos fijados, una perspectiva que no
desarrolla el informe anterior. El recuadro 1 sintetiza la vision de la CE.

Posteriormente, el Consejo Europeo celebrado los dias 13 y 14 de
diciembre de 2012, sobre la base del acuerdo ya alcanzado en torno al
MUS y de la necesidad de completarlo en 2013 con un mecanismo Uunico
de resolucion en los paises en que se aplique, pospuso al Consejo Europeo
de junio de 2013 la aprobacién de una hoja de ruta con un calendario
preciso para el conjunto de los temas de la UEM, que centr6 en los cuatro
siguientes (EUCO 205/12):

a) La coordinacién de las reformas nacionales, que implicara que los
Estados miembros participantes discutan previamente y, en su caso,
coordinen entre si las principales reformas que tengan la intencion de
introducir en sus politicas econdmicas. En esta coordinacion
intervendran las instituciones de la UE en la medida en que lo exija el
Derecho de la UE.

b) La dimensién social de la UEM, incluido el didlogo social.

c) La viabilidad de celebrar contratos negociados con las instituciones de
la UE de competitividad y crecimiento y sus modalidades, con
caracteristicas diferenciadas en funcion de las situaciones concretas de
los Estados miembros, que estarian abiertos a los Estados no
miembros de la zona euro que asi lo decidieran.

d) Mecanismos de solidaridad que puedan sustentar los esfuerzos que
realicen aquellos Estados miembros que celebren los anteriores
acuerdos contractuales.

En este trabajo no se pretenden analizar, ni mucho menos ofrecer una solucién a
estas incertidumbres o contingencias, salvo por lo que se refiere al contenido de Ila
UB, que si serd objeto de estudio. Por el contrario, pretendemos seguir la
evolucion de todos los temas relevantes, con el fin de disponer de una visién lo mas
actualizada posible de la UB y su contexto, segun se vayan concretando todos los
elementos de la misma.

En todo caso, en este trabajo no entramos en todos los detalles que pueden
deducirse de la informacidén disponible en relacion con la tramitacion de la UB v,
mas concretamente, con la aprobacién del MUS3. Mientras que la Gltima palabra
sobre el MUS la tiene el Consejo de la Unidn Europea, en su modalidad ECOFIN, en
estos momentos se dispone de:

2 Disponible en
www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ec/134069.pdf
3 Tardara todavia tiempo en formalizarse.



1) Los textos aprobados por el ECOFIN®,

2) El Informe del Comité sobre Asuntos Econdmicos y Financieros del
Parlamento Europeo®, con la propuesta de resolucion legislativa que tendra
que aprobar el pleno de esta institucion®.

3) La opiniéon del BCE’, el érgano directamente afectado por la nueva
supervision bancaria en Europa.

4) Un dictamen del Consejo Econdmico y Social Europeo®, de propia iniciativa
de esta institucion, ya que no es preceptivo para el MUS.

4 Disponibles en http://register.consilium.europa.eu/pdf/es/12/st17/st17812.es12.pdf (MUS)

y http://register.consilium.europa.eu/pdf/es/12/st17/st17813.es12.pdf (modificacién del

Reglamento EBA). Este ultimo con una correccion:

http://register.consilium.europa.eu/pdf/es/12/st17/st17813-co01.es12.pdf.

> Disponible en:
http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?type=REPORT&reference=A7-2012-
0392&format=XML&language=EN.

6 A destacar que este Comité se ha apoyado en los trabajos de un grupo de expertos, véase

Directorate-general for internal policies (2012) y, en particular, De la Dehesa (2012).

7 Disponible en: http://www.ecb.int/ecb/legal/pdf/en_con_2012_96_f.pdf.

8 Disponible en: http://www.eesc.europa.eu/?i=portal.en.eco-opinions.24900.
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Recuadro 1

La vision de la Comision Europea de una union econémica y monetaria mas profunda

El dia 28-11-2012 la CE presentd su vision de una unién econdémica y monetaria (UEM) mas profunda, que, ademas de lanzar un
debate europeo sobre el tema, pretende ser su contribuciéon al informe final de los “cuatro presidentes” (Consejo Europeo, CE,
Eurogrupo y BCE) que se tiene previsto presentar al Consejo Europeo de mediados de diciembre, que debe incluir una hoja de ruta
detallada en esa direccion.

La vision de la CE es bastante inconcreta tanto en su contenido como en los plazos previstos para conseguir el deseado objetivo: una
arquitectura fuerte y estable para la UEM en los ambitos financieros, fiscal, econdmico y politico. Se pretende que todas las decisiones
importantes de politica econdmica y fiscal se sometan a una coordinacion, una aprobacién y una revision mas profundas en el ambito
europeo.

La CE propone un conjunto de medidas para cada uno de los horizontes temporales contemplados, algunas de las cuales llevan
consigo la necesidad de modificar los Tratados de la UE.

Corto plazo

Con este horizonte, la prioridad es poner en marcha lo que ya estd aprobado o a punto de serlo, en particular el mecanismo @nico
de supervision a cargo del BCE, dentro de la UB.

En la union econdmica, una novedad es el Instrumento de Convergencia y Competitividad (ICC) dentro del presupuesto de la UE, pero
separado del marco financiero plurianual, destinado a apoyar la implementacion apropiada de las reformas estructurales que son
importantes para los Estados miembros y para el funcionamiento sin sobresaltos de la UEM. Dicho apoyo puede descansar en las
obligaciones fijadas en unos “acuerdos contractuales” a establecer entre los Estados miembros y la CE.

Medio plazo

En este caso el objetivo es que el area euro disponga de una capacidad fiscal propia, suficiente para apoyar las reformas estructurales
importantes en las economias con dificultades. Esto podria basarse en el ICC, pero también en nuevos instrumentos especificos a
incorporar a los Tratados, como un fondo de rescate sujeto a una estricta condicionalidad, o las euroletras, para ayudar en la
reducciéon de la deuda y en la estabilidad de los mercados financieros.




La capacidad fiscal y los otros instrumentos serian controlados y gestionados por una Tesoreria de la UEM dentro de la CE.

Largo plazo

Sobre la base de una adecuada puesta en comun de la soberania, la responsabilidad y la solidaridad, se estableceria un presupuesto
autonomo para el area euro que permita atender a los Estados miembros afectados por problemas econémicos.

Un marco de gobernanza econdémica y fiscal plenamente integrado podria permitir la emision comin de deuda publica, lo que
fortaleceria el funcionamiento de los mercados y de la politica monetaria, representando la etapa final de la UEM.

Principios

Este ambicioso programa de reformas descansaria sobre los siguientes principios:

1) La profundizacion de la UEM deberia efectuarse sobre el marco institucional y legal de los Tratados.

2) El area euro debe integrarse mas pronto y mas rapidamente que el conjunto de la UE, pero preservando la integridad de las
politicas comunes a este conjunto, especialmente el mercado Unico. Esto exige que, donde sea apropiado, las medidas para el
area euro estaran abiertas a la participacion de otros Estados miembros.

3) Aunque los Tratados prevén que haya algunas reglas aplicables sdlo para el area euro, la configuracion actual de ésta es sélo
transitoria, en la medida en que todos los Estados miembros estan llamados a formar parte de la misma, salvo los dos que
tienen la opcidon de quedarse fuera, Dinamarca y el Reino Unido.

4) Una responsabilidad democratica creciente debe acompanar cualquier cambio en los Tratados que confiera nuevos poderes

supranacionales a la UE. Una manera de fortalecer esta legitimidad pasaria por ampliar las competencias del Tribunal de
Justicia.
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HACIA UNA GENUNINA Y PROFUDA UNION ECONOMICA Y MONETARIA

LEGISLACION CAMBIO EN
ELEMENTOS SECUNDARIA TRATADOS
Implementacién completa del Semestre europeo, del six-pack y acuerdo rapido sobre SI
el two-pack (véase el epigrafe sobre la Unidn Fiscal)
Unidén Bancaria: regulacion y supervision financieras: rapido acuerdo sobre las SI
propuestas de un libro Unico de normas y de un mecanismo Unico supervisor.
Union Bancaria: mecanismo unico de resolucién SI
Decision rapida sobre el proximo Marco Financiero Plurianual SI
Coordinacion previa de las principales reformas y creaciéon de un Instrumento de SI
Convergencia Y Competitividad (ICC)
Promocion de la inversion en el area euro en linea con el Pacto de Estabilidad y SI
Crecimiento
Representacion externa del area euro SI

Unién Bancaria plena

Refuerzo adicional de la integracién presupuestaria y econémica SI SI
Capacidad fiscal propia del area euro sobre el CCI SI SI
Fondo de rescate SI
Euroletras SI




Union econdmica vy fiscal plena SI

Union politica: progreso paralelo en la legitimidad democratica y la responsabilidad SI SI
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2.- El contexto de la union bancaria: una union econémica y
monetaria manifiestamente mejorable

La UB se concibe como una de las vias de solucién al conjunto de debilidades de la
union monetaria europea (UME) que ha puesto de manifiesto la crisis financiera
actual, y que han emergido como elementos intensificadores de la crisis para los
paises del area euro, aunque no en la misma medida para todos. Una vision muy
fundamentada de la necesidad de la UB es |la de Constancio (2012a), vicepresidente
del BCE, que también nos proporciona un buen analisis de dichas debilidades y sus
vias de solucién, (Constancio, 2012b).

La superacion de estas debilidades se considera indispensable para restaurar la
estabilidad econdmica y financiera en dicho area, para lo cual deben desarrollarse
distintas facetas de la UEM. El grafico 2 estd elaborado sobre la base de los
informes de la CE y de los 4 presidentes, asi como de las aportaciones de Coeuré
(2012) y Constancio (2012b). En el mismo se resumen las cuatro vias que deben
conformar el perfeccionamiento de la UEM.:

- unién bancaria (UB)
- union fiscal (UF)
- unién econdmica (Ueco)

- unién politica (UP), que, teniendo en cuenta lo que se suele manejar en
relacion con la UEM, tal como se expone en el grafico y el recuadro
anteriores, no consiste tanto en llegar a una especie de Europa federal como
en garantizar el control democratico de las decisiones. Es por ello que este
objetivo es el que parece reflejado expresamente en el grafico.

Obsérvese que las conexiones de esas vias hacia la UEM se representan hacia
arriba, precisamente porque lo que se pretende reflejar son sus respectivas
aportaciones al perfeccionamiento de la primera, evitando cualquier posible
interpretacion jerarquica de esas relaciones.

Ese diagrama no pretende ser exhaustivo de cada una de estas vias, pero si
recoger los aspectos mas representativos de cada una de ellas para asi
proporcionar una visiéon de conjunto de la amplitud de las tareas que es necesario
desarrollar, y de las dificultades asociadas a las mismas. Todas las uniones
resefiadas aparecen conectadas para expresar que no son independientes entre si,
sino que existen diversas relaciones entre ellas. Se emplea una secuencia de lineas
para reflejar esta conexion por mera simplicidad, ya que, en general, dichas
relaciones pueden ser multiples y complejas.

Por ejemplo, las distintas uniones manejadas pueden interpretarse en términos de
una secuencia en el sentido de que una UB debe completarse con una UF y esta con
una Ueco que deberia conducir a una UP, pero también como exigencias previas
para la eficacia de las uniones que siguen en la secuencia. Aunque en este trabajo
nos centraremos fundamentalmente en la unidén bancaria (UB), creemos
conveniente dedicarle una cierta atencidén a la unidn fiscal (UF). En primer lugar,
por su necesario caracter complementario con la UB, pero también por la especial
relevancia que tiene en estos momentos desde la perspectiva espaiiola.
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Pero, en la medida en que es implanteable una verdadera UF sin las
correspondientes Ueco y UP, ambas deberian ser también objeto de analisis dentro
el contexto de la UB. Sin embargo, dado que la UP en sentido amplio tiene un
contenido que desborda el alcance de este trabajo y que, ademas, esta siendo
objeto de otras iniciativas por parte de la Fundacion Alternativas, no nos ocupamos
expresamente de su desarrollo.

Grafico 2

Vias de perfeccionamiento de la Union Monetaria en Europa
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2.1.- La union fiscal

La UF° responde a las inconsistencias derivadas de una politica monetaria comdn
que convive con la autonomia presupuestaria de los paises integrantes. Esa
autonomia, en todo caso, se encuentra muy condicionada por las disposiciones
recogidas al respecto en el TFUE y en el denominado Pacto de Estabilidad y
Crecimiento'®, reforzado y ampliado posteriormente por el llamado six pack’.

° Véase el memorando de la CE con este titulo, MEMO/12/483, 25-6-2012. Como se indica
enseguida en el texto, esta UF aparece indisolublemente unida a la unién econdémica, a
través de la coordinacion de las correspondientes politicas econdmicas.

10 Originariamente, los Reglamentos (CE) 1466/97, relativo al reforzamiento de la
supervision de las situaciones presupuestarias y a la supervision y coordinacion de las
politicas econémicas y 1467/97, relativo a la aceleracion y clarificacion del procedimiento
de déficit excesivo, ambos de 7-7-1997, acompanados de la Resolucién del Consejo sobre
el Pacto de estabilidad y crecimiento, 17-6-1997, y la del Consejo Europeo sobre el
crecimiento y el empleo, 16-6-1997, ambas en Amsterdam.

11 F| conjunto de 5 reglamentos y una directiva publicados en el DOUE L 306, de 23-11-
2011, posteriormente complementados con dos nuevas propuestas de reglamento por la
CE, actualmente en tramite, COM(2011) 819 y 821, denominadas en ocasiones two pack,
para los Estados miembros de la zona euro: el reforzamiento de la supervisién econémica y
presupuestaria de los Estados cuya estabilidad financiera experimenta o corre el riesgo de
experimentar graves dificultades, y disposiciones comunes para el seguimiento y la
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En ambos casos la atencion se centra fundamentalmente en el control de los déficit
publicos excesivos, y posteriormente en los desequilibrios macroeconémicos, vy
apenas nada en la ayuda mutua entre los paises cuando algunos de éstos entran en
dificultades significativas, de las que no saldrian facilmente sin el apoyo del resto
de los paises miembros.

Para facilitar esta UF se ha firmado un Tratado entre todos los Estados miembros
de la UE'?, excepto el Reino Unido y la Republica Checa, que no tiene los mismos
efectos para los paises del area euro que para los paises firmantes que no forman
parte de ella. Al mismo tiempo, con objeto de permitir la ayuda entre los Estados
del area euro ante la existencia de problemas de una significacion tal que la puedan
poner en cuestion, aquellos han firmado el Tratado constitutivo del Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE), que sustituye al Acuerdo Marco de la Facilidad
Europea de Estabilizacidn Financiera (FEEF), suscrito entre los mismos paises vy
enmendado posteriormente, motivo por el cual no lo consideramos en este
trabajo™’.

Con los Tratados de la UE y los que acabamos de mencionar tendriamos la
estructura que se representa en el grafico 3. Se trata de una estructura, en el
sentido que de la misma podrian colgar otros tratados con finalidad econémica que
vayan en una direccién paralela a alguna de las indicadas, como podria ser, si fuera
necesario, la propia UB, circunscrita a los respectivos sistemas bancarios.

Grafico 3
Tratados economicos de la Unién Europea
TRATADO DE
TIRATADC
RUNGIONAMIENTO
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Gobernanza
J
| Unioén Fiscal
Fuente: Afi

evaluacion de los proyectos de planes presupuestarios y para la correccién del déficit
excesivo.

12 Tratado de Estabilidad, Coordinacién y Gobernanza en la Unién Econdmica y Monetaria.

13 Tampoco lo hacemos con el Mecanismo Europeo de Estabilizacién Financiera, que esta
amparado en el derecho derivado, concretamente en el Reglamento (UE) n® 407/2010, de
11 de mayo de 2010. Sobre todos estos mecanismos y su papel en la recapitalizacién de
los bancos de la UME, véase Gordo y del Rio (2012).
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La estructura del diagrama precedente es relevante para los fines de este trabajo
sobre la UB por los siguientes motivos:

1)

2)

3)

4)

Existen lagunas o deficiencias en los Tratados de la UE suficientemente
importantes para que estos se tengan que modificar o completar por otros
tratados. No hay que olvidar que la UE se va configurando por medio de los
tratados que firman y ratifican sus Estados miembros*.

Sin embargo, no todos los paises de la UE tienen porqué participar en los
nuevos tratados, bien porque no pertenecen al drea euro o porque no
comparten, al menos parcialmente, los objetivos de los mismos.

Por otro lado, al margen de las experiencias pasadas, el creciente nimero de
paises que se van incorporando a la UE hace cada vez mas dificil conjugar
los intereses de todos ellos, lo que ha aconsejado abandonar la exigencia
tradicional de ratificacion por todos y cada uno de ellos para su entrada en
vigor. Asi, respecto a los nuevos tratados, cuya ratificacion esta actualmente
en proceso, cabe destacar las siguientes especificidades en lo relativo a la
necesidad de su ratificacion por paises:

a) El Tratado MEDE, firmado el 2-2-2012, sélo exige la ratificacién por un
nimero de paises que representen como minimo el 90% del capital
suscrito, 700.000 millones €, que se distribuye en funcidn de la clave de
suscripcion del capital del BCE, recalculada para tener en cuenta que en
el MEDE sélo participan los Estados del area euro.

b) El Tratado de Estabilidad, firmado el 2-3-2012, so6lo exige que haya sido
ratificado por 12 paises firmantes cuya moneda es el euro, pese a que
también ha sido firmado por otros 8 paises de la UE®.

Este dltimo tratado deberia sentar las bases para una creciente
mutualizacién fiscal y de la deuda publica entre los Estados miembros del
area euro que permitiera una consideracion mucho mas uniforme de dicha
deuda por parte de los mercados e inversores. En el limite, esa
mutualizacién deberia posibilitar la emision de los denominados
“eurobonos”®, es decir bonos respaldados por todos los Estados del area
euro, reduciendo los costes de la financiacién por parte de los Estados cuya
posicion es actualmente mas débil desde el punto de vista econdémico y
financiero.

14 1a misma Constituciéon Europea, que no llegd a entrar en vigor, al ser rechazada en
referéndum por Francia y Holanda, se apoyaba en un tratado firmado entre los entonces
Estados miembros de la UE. Obsérvese que las deficiencias indicadas son tales que no
parece resultar apropiada la aplicacién de algun tipo de cooperacién reforzada, mecanismo
previsto en el Tratado de la Unién Europea (TUE), titulo IV, y en el TFUE, Parte VI, titulo

I1I.

15 Esto no deberia sorprender: a igualdad de condiciones, la disciplina presupuestaria vy,
sobre todo, la credibilidad de la misma son algo positivo en la medida en que aumentan la
confianza de los inversores y reducen los costes del endeudamiento. Por otro lado, el
Tratado no supone compromisos significativos para los paises fuera del area euro mientras
permanezcan en esta situacion.

16 véase el Libro Verde sobre la viabilidad de la introduccién de bonos de estabilidad de la

CE, COM(2011) 818.

16



Esto Ultimo es importante porque con la UF se pretenden superar las dificultades
gue se derivan de una autonomia excesiva de los Estados miembros en su politica
fiscal, que la haga incompatible con las exigencias de la unidon monetaria, aunque
tampoco se pretende eliminar por completo dicha autonomia. En este sentido, la
crisis ha proporcionado dos evidencias muy relevantes en torno a la UF:

1) Las crisis fiscales de algunos Estados miembros de la UME tienen un efecto
expansivo sobre los demas, lo que convierte a la politica fiscal en un bien
publico.

2) Esas mismas crisis fiscales conllevan una pérdida de soberania en este
ambito por parte de los Estados que las sufren, ya que pierden capacidad de
financiarse en los mercados, por lo que una UF bien concebida deberia llevar
consigo una recuperacion de dicha soberania y no, al contrario de lo que
suele creerse, una disminucion de la misma.

Coeuré (2012) considera que una alternativa a la UB podria ser el fortalecimiento
de la posicion fiscal de los Estados miembros de modo que se eliminasen, a efectos
practicos, las diferencias de calidad crediticia entre ellos. En consecuencia, sus
respectivos sistemas bancarios gozarian del mismo nivel de respaldo Uultimo.
Coeuré, sin embargo, descarta esta opcidon por dos motivos:

1) La situacion actual impide una salida de este tipo, dados los elevados déficit
alcanzados por algunos Estados: la solucion requeriria demasiado tiempo, lo
mismo que la fragmentacién financiera antes citada dentro del area euro,
gue, entre otras consecuencias, afecta a la efectividad de la politica
monetaria Unica.

2) La crisis ha demostrado que la disciplina de mercado no siempre funciona,
por lo que no existe ninguna garantia de que dicha alternativa fuera
efectiva.

En definitiva, tanto la UF como la UB se conciben como mecanismos de
mutualizacién de los riegos soberanos y bancarios, respectivamente, en cuyo caso
su efecto inmediato es perjudicar a los Estados que estan mejor posicionados en
cada uno de ellos en beneficio de los que tienen problemas. Esta perspectiva, que
no es incompatible con que se fijen unas exigencias para hacer efectivos dichos
mecanismos, no puede olvidar los beneficios que pueden obtener ambos grupos de
paises si contribuyen a superar la crisis actual y, en particular, si ayudan a romper
el circulo vicioso entre ambos tipos de riesgos que se describe mas adelante.

En realidad, ambas categorias de unidén, en particular la bancaria, no deben
contemplarse sélo como meras soluciones a la crisis actual, sino como procesos, en
los que tan importante son los puntos de partida y de llegada como el camino a
seguir en busqueda de dichas soluciones. Estas exigiran, necesariamente, algun
tipo de profundizacidon en la unidén politica, en el sentido de que se precisan
procedimientos agiles de toma de decisiones que persigan el interés comin de
todos los paises implicados.

Para un analisis sintético pero profundo de ambos tipos de unidn y sus
condicionantes puede verse Open Europe (2012), efectuado desde una perspectiva
britédnica, lo que le otorga un especial interés, pues el Reino Unido debe jugar un
papel fundamental en la consecucion de una compatibilidad aceptable entre el
mercado Unico financiero europeo, su principal preocupacién en este ambito, y la
UB, que le interesa respecto de la UME, pero sin que tenga implicaciones que
puedan afectar a su soberania y, en particular, a su presupuesto.
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2.2.- La union economica

La unién econdmica (Ueco) se concibe, sobre todo, desde la perspectiva de los
ajustes a que deben someterse los paises del area euro en dificultades para no
convertirse en una carga para los demas paises de la misma. Se trata de hacer
efectiva la flexibilidad que se deduce de la teoria de las dreas monetarias 6ptimas,
teniendo en cuenta que ya no se dispone del tipo de cambio para recuperar las
pérdidas de competitividad.

Esta flexibilidad es todavia mas necesaria en el caso de la UE, cuyo presupuesto
apenas supone el 1% del PIB de todos sus Estados miembros y cuya aprobacion se
hace especialmente dificil, al exigir la unanimidad de dichos Estados, cuyos
intereses al respecto pueden ser muy divergentes. Valga como ejemplo de dichas
dificultades la reciente negociacién del Marco Financiero Plurianual (MFP) para el
periodo 2014-2020, actualmente pendiente de que se decidan los Ultimos flecos.
Aungue podria ayudar, no creemos que esta situacion se resuelva totalmente
separando, como se ha propuesto, un presupuesto especifico diferenciado para el
area euro, ya que las politicas estructurales, como la cohesién o el desarrollo
regional, afectan al conjunto de la UE. Tiene mas sentido, como propone la CE, que
el area euro tenga sus propios instrumentos fuera del marco financiero citado
(véase a este respecto el recuadro anterior).

Tal y como hemos reflejado en el grafico 2, la Ueco descansa sobre dos elementos
fundamentales:

1) El desarrollo del mercado Unico europeo en todas sus facetas, que aporta
flexibilidad en la medida en que obliga a las economias a abrirse cada vez
mas, especialmente en aquellas areas tradicionalmente mas aisladas de la
competencia internacional, como ha sido el caso de los servicios.

2) Los incentivos para que todos los paises de la UE se mantengan
competitivos, especialmente en aquellos ambitos en que no lo son
actualmente. Aunque este es un terreno que, en principio, corresponde
sobre todo, a los paises, deberia haber algun tipo de control, y de estimulo,
conjunto a través de las instituciones de la UE o del area euro.

Como afirma Coeuré (2012), de la misma manera que la UB y la UF ayudarian a los
paises a enfrentarse a diversos efectos adversos puntuales (el ciclo econdmico, las
crisis bancarias y los choques externos asimétricos), la Ueco deberia servir para
enfrentarse a las politicas econdmicas inadecuadas de algunos paises que
ocasionen una divergencia seria y duradera con el resto de los paises y/o cuyo
arreglo exigiera transferencias fiscales permanentes. Quizas el area donde esto
ocurre con mayor intensidad en Espafa y otros paises es el mercado de trabajo,
cuyos elevados desequilibrios actuales provocan, a su vez, otras dificultades para
sus respectivas economias.

En definitiva, con la Ueco se trata de hacer mas efectiva la denominada
convergencia real, que se dejé de lado cuando se puso en marcha el proceso de
homogeneizacion hacia la unidn monetaria en Europa a principios de los afios
1990, en los que prevalecié la perspectiva de la convergencia nominal.
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3.- La union bancaria: sus componentes y su encaje en el
entramado institucional europeo

3.1.- Los componentes de la UB

Tras los breves analisis realizados de la unién fiscal y la unién econdémica, nos
centramos ya en la unidon bancaria (UB) y sus componentes. La UB podria
construirse al nivel de toda la UE, aunque se plantea inicialmente para la UME. Ello
es asi porque la urgencia en el disefio de la UB ha nacido como consecuencia de la
intensa crisis financiera desencadenada en el seno de la eurozona durante los dos
ultimos afios. Es en ese contexto que la UB tiene como objetivo mas visible la
mutualizacién de los riesgos bancarios en los paises integrantes, como forma de
resolver el mencionado circulo vicioso entre riesgos bancarios y soberanos.

En la configuracion propuesta para la UB'” merece destacar cuatro componentes
basicos, tal como se recoge en el grafico 4:

1) Una supervisidn bancaria integrada para las entidades bancarias en el seno
de la UE. En principio, se ha planteado para todas las entidades de la UME,
pero sabemos que, inicialmente, no se ha aceptado esta perspectiva
universal en el texto acordado.

2) Un sistema de garantia de depositos comun.

3) Un Unico fondo de resoluciéon de crisis bancarias.

4) Una regulacion unificada (single rule book), que no siempre se menciona, no
porque no forme parte de la UB, sino porque su consecucién no se deriva de
la misma, puesto que ya estaba a cargo de la EBA, como lo estan las reglas
de supervision (single supervisory book).

Grafico 4
Los componentes de la Union Bancaria

UNION BANCARIA

\

Z n
g8
(@)
2
33
2
2o
e O

z

REGULACION

FGD COMUN

w
(o]
(72}
(@]
=
2]
2
<
O
e
=

Fuente: Afi

17 yéase el memorando de la CE MEMO/12/413, The banking unién, emitido el 6-6-2012, y
actualizado por los MEMO/12/478, 22-6-2012, y MEMO/12/656, 10-12-656. Los tres
primeros temas mencionados en el texto se trataron en el Consejo Europeo informal de
23/5/2012, véase EUCO 93/12. Obsérvese que los dos ultimos de ellos pueden tener
implicaciones fiscales y, por tanto, de riesgo soberano, en la medida en que puedan no ser
financieramente suficientes por si mismos en determinadas circunstancias y demanden
recursos publicos complementarios.
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Podemos decir que, salvo en el primer caso, el Unico sobre el que la CE ha
adoptado una propuesta concreta, los otros elementos han sido puestos en
discusion en diversa medida. En el caso del sistema de garantia de depositos
comun siempre han existido dudas sobre su necesidad y, en todo caso, su caracter
prioritario. Hasta tal punto es asi que se ignora en las propuestas mas recientes
sobre el tema.

El fondo de resolucion siempre se ha visto como elemento necesario, pero se trata
de un terreno sobre el que la CE acaba de proponer su primera armonizacion en el
seno de la UE, por lo que dificilmente cabe pensar en él antes de que se avance lo
suficiente en dicha armonizacién. Al mismo tiempo, no hay que olvidar que se trata
de un tema que puede tener importantes implicaciones presupuestarias, como lo
demuestra la crisis de varias entidades de crédito espafiolas, por lo que enlaza con
la UF y las dificultades que plantea la misma para la soberania de los Estados
miembros.

Se da la circunstancia de que Espafia, como exigencia del memorando de
entendimiento al que se ha comprometido con ocasion del rescate de su sistema
bancario'®, ha adoptado ya buena parte de la armonizacién propuesta para la
resolucién de crisis bancarias a través del Real Decreto-ley 24/2012, de 31 de
agosto, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito!®, posteriormente
sustituido por la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, del mismo titulo®.

En la Declaracion de la cumbre de la zona del euro de 29-6-2012, al anunciar que
la CE presentaria en breve, como ya ha hecho, propuestas relativas a un
mecanismo Unico de supervisidon basadas en el art. 127.6 del TFUE, figura desde el
principio el objetivo que se pretende y que justifica la futura capitalizacidon directa
de los bancos por el MEDE. Solo con ello conseguiria romperse el circulo vicioso
que la crisis actual ha provocado entre la deuda publica y los riesgos bancarios, que
representamos esquematicamente en el grafico 5°'. Con ser grave, este circulo
vicioso se ha ahondado todavia mas, especialmente en Espafia, por la presencia de
una recesion que tiene efectos significativos en la economia y particularmente
intensos en el empleo, tal como esquematicamente representamos en el grafico 6.

Como consecuencia, la posicion fiscal se deteriora, tanto por una menor generacion
de ingresos como por la necesidad de efectuar mayores gastos, por ejemplo para
atender a un mayor numero de desempleados. Al mismo tiempo, los riesgos
bancarios también se deterioran en la medida en que lo hacen los activos que
financian y, por ejemplo, los agentes econdmicos deudores de los bancos tienen
peores perspectivas de atender a sus créditos, en las familias, si pierden su empleo
0, en todo caso, si, incluidas las empresas, ven reducidos sus ingresos.

Por otra parte, las medidas de austeridad con que se intenta reducir el déficit
publico tienen de inmediato un efecto depresivo sobre la economia y el empleo que
no hace sino agravar el circulo vicioso mencionado.

8 publicado en el BOE del 10 de diciembre de 2012, junto con el Acuerdo de Facilidad de
Asistencia Financiera por parte del MEDE, los dos instrumentos fundamentales para el
rescate del sistema bancario espafiol.

19 publicado en el BOE especial del dia 31 de agosto de 2012, dia en que hubo dos BOE: 209
y 210.Correccién de errores en el BOE del dia 13 de septiembre.

20 pyblicada en el BOE del dia 15 de noviembre.

21 5obre este objetivo, véase BIS (2012), cap. I, pp. 1-10.
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Grafico 5

El circulo vicioso entre riesgos bancarios y riesgos soberanos
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Expuesta de esta manera, la UB debe considerarse un objetivo deseable, pero
situandola en su contexto, porque esa union se la vincula como un paso necesario
para una UME mas efectiva y sostenible. Esa asociacion con la UME como
consecuencia de la crisis de la Ultima no debe hacernos olvidar que el punto de
partida de la UB hay que situarlo en el mercado Unico europeo, que no tiene el
mismo ambito que la UME. De hecho, en las antes mencionadas conclusiones del
Consejo Europeo se habla expresamente de la preservacion de la unidad e
integridad del mercado Unico de servicios financieros, un aspecto que la CE ha
tenido muy en cuenta en sus propuestas sobre la UB.

Esto no impide que, como hacen Pisany-Ferry, Sapir, Véron y Wolff (2012), se
pueda defender como mas deseable, por ser evidentemente mas necesaria, una UB
al menos inicialmente limitada a la UME, que coincide con la propuesta por la CE,
aunque permitiendo la adhesion voluntaria a la misma de los restantes Estados
miembros (EM) que lo deseen. Por tanto, hace falta conocer previamente la
voluntad de estos EM al respecto, teniendo muy en cuenta que, como hemos
sefialado antes, tan importante como el resultado final, puede serlo el proceso que
conduzca previsiblemente al mismo.

Estos mismos autores se plantean si la UB debe incluir todas las entidades o sélo
las que sean sistémicamente importantes al nivel europeo?’. Esa definicién de
entidades sistémicas a nivel europeo no significa necesariamente que tengan
suficientes operaciones a este nivel, y dichos autores ponen precisamente el
ejemplo de las cajas de ahorros espafiolas para mostrar que puede haber entidades
que, sin una significativa presencia paneuropea, sean relevantes por su tamafio
teniendo en cuenta la interaccién que ha provocado la crisis de algunas de ellas con
el correspondiente riesgo soberano. Sobre la experiencia que aportan las cajas de
ahorros espafiolas en este punto, puede verse Garicano (2012).

22 Dpenominadas E-SIFI (systemically important financial institutions). Justamente, el Comité
de Supervision Bancaria de Basilea ha lanzado una consulta sobre cémo tratar los D-SIFI,
es decir, las entidades sistémicamente importantes a un nivel doméstico, véase BCBS
(2012).
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Grafico 6

Las tres piezas del circulo vicioso en la crisis actual
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3.2.- La UB: su encaje en el entramado econémico e institucional europeo

Una vez analizados los cuatro componentes basicos de la UB (en realidad tres, pues
el referido a regulacion, o “single rule book”, es previo a la UB), analizamos a
continuacion el encaje de la misma en el entramado econdmico e institucional de la
UE.

La UE tiene tres ejes economicos, que se definen de forma distinta en los Tratados
y poseen diferentes implicaciones, pero que la crisis actual viene demostrando que
estan estrechamente entrelazados entre si, con consecuencias que no siempre se
habian previsto, al menos no con la intensidad observada en algunos casos:

1) La politica econdmica en general

2) La UME

3) El mercado Unico, cuya denominacién oficial es la de mercado interior. Este
exige un espacio sin fronteras interiores, en el que la libre circulacion de
mercancias, personas, servicios y capitales esta garantizada de acuerdo con

las disposiciones de los Tratados de la UE.

La posicion de la UE es distinta en cada uno de estos ejes dentro del esquema de
sus competencias que desarrollé el Tratado de Lisboa, que las dividia en

a) Exclusivas,
b) Compartidas con los EM, y
c) De apoyo, coordinacion o complemento de los EM.

En este marco competencial observamos que:

1) La politica monetaria es una competencia exclusiva de la UE, aunque, eso si,
solo respecto a los EM del area euro.
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2) El mercado Unico es, como regla general, una competencia compartida entre
la UE y sus EM, con dos importantes excepciones:

a) La unidn aduanera, que, entre otras cosas, implica un arancel exterior
comun. Obviamente, este tema no tiene especial interés para este
trabajo.

b) Las normas sobre competencia necesarias para el funcionamiento del
mercado Unico, en las que los Estados serian jueces y partes al mismo
tiempo. Al contrario que el anterior, este tema si que tiene especial
interés para este trabajo, puesto que afecta a las ingentes ayudas
publicas que han tenido que dedicar los EM para superar las crisis de sus
entidades financieras, particularmente las bancarias.

La politica econdmica, incluyendo la de empleo, queda fuera, en principio, de ese
esquema competencial, porque sigue una via propia.

Dentro del contexto general marcado por la politica econdmica, podemos hablar de
un sistema financiero, espafiol o de cualquier otro Estado miembro del area euro,
enmarcado en los dos restantes ejes ya sefialados, unién monetaria y mercado
Unico, en cuya confluencia se sitla dicho sistema financiero, tal y como se refleja
en el grafico 7, inspirado en Afi (2012).

Una vez encuadrado el sistema financiero en el marco europeo, cabe referirse a la
supervision bancaria, uno de los cuatro componentes de la UB (grafico 4) y sin
duda alguna el que ocupa una posicion mas adelantada en el calendario de
desarrollo institucional, como abordaremos en la seccion 4.

Antes de ello, y siguiendo con el analisis de la UB en el entramado institucional
europeo, hay que resaltar que la CE propone que las funciones de supervision
bancaria paneuropea sean asumidas por el BCE. En apoyo de dicha tesis hay que
acudir al antes citado art. 127.6 del TFUE, que permite que el Consejo de la UE, por
unanimidad y previa consulta al Parlamento Europeo y al BCE, pueda encomendar a
éste tareas especificas relacionadas con la supervision de las entidades de crédito y
otras entidades financieras, con excepcion de las empresas de seguros.
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Grafico 7
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Esta posibilidad, que no exigiria una modificacion en los Tratados, no se habia
planteado hasta ahora, pero si aparece tanto en las conclusiones del Consejo
Europeo como en la Declaracién de la cumbre de la zona euro ya citadas®®. En su
contra, se pueden manejar dos argumentos principales:

1)

2)

El importante peso del objetivo principal de la politica monetaria del area
euro, mantener la estabilidad de precios, del que el BCE podria distraerse si
tuviera funciones de supervisidn, aunque fuera a un nivel paneuropeo. Se
trata de la contraposicion entre dicho objetivo y el de estabilidad financiera,
en un momento en el que este Ultimo parece mucho mas acuciante que el
primero.

Los érganos rectores habituales del BCE, el Consejo de Gobierno y el Comité
Ejecutivo, estan reservados a los Estados del area euro, por lo que
dificilmente serian aceptables para el resto de los paises de la UE. Es
verdad, que existe un tercer 6rgano rector para dar cauce a dichos paises,
mientras los haya, el Consejo General, pero sus funciones actuales son
secundarias respecto a las de los anteriores.

23 En el informe del presidente del Consejo Europeo de 26-6-2012, “Hacia una auténtica
Union Econdomica y Monetaria”, EUCO 120/12, se pedia que se exploraran las posibilidades
gue permite este precepto, pero no se excluian otras posibilidades.
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Algunos pueden pensar que ya existe el Consejo de la UE, en su formacion
ECOFIN, para el conjunto de ésta y el Eurogrupo para el area euro, pero
esto no puede dejar de lado que, incluso para aquellas decisiones en las que
el TFUE sélo prevé el voto de los EM de dicho area, es el primer érgano en el
que se adoptan formalmente, no el segundo, lo que implica que el resto de
los EM también pueden intervenir, aunque no tengan voto.

Lo que acabamos de decir ha tenido incidencia en el disefio del Sistema Europeo de
Supervision Financiera®* (SESF) vy, en particular, en la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (JERS), véase Valero (2012), institucion a la que se le asigna la
denominada supervisién macroprudencial en el ambito europeo, cuya presidencia
coincide inicialmente con la del BCE, a quien le corresponde la secretaria de la
institucidn, y siendo la mayor parte de los miembros con voto de la junta general
los componentes del Consejo General del BCE: presidente y vicepresidente del BCE
y los gobernadores de todos los bancos centrales nacionales de la UE®.

Al margen de que se trata de una institucion sin personalidad juridica y sin
capacidad decisoria, resulta obvio que el riesgo sistémico, o, si se prefiere, la
estabilidad financiera, de la que tienden a ocuparse los bancos centrales, no se
podria separar por paises miembros o no miembros del area euro,
independientemente de que, como la crisis actual ha demostrado, puede haber
factores o intensidades especificas de dicho riesgo dentro del area euro. En todo
caso, todo esto demuestra que existen vias mediante las cuales pueden adoptarse
mecanismos de decision susceptibles de respetar ambos ambitos: la UE en su
conjunto y la UME.

Una cuestion aparte, que no tratamos en profundidad aqui, es si, en funcién de la
experiencia registrada en esta crisis, no deberian ampliarse las posibilidades de
actuacion del BCE en funciones propias de un banco central, como la de
prestamista en Ultima instancia para el sistema bancario o la de estabilizador de los
mercados de deuda publica en situaciones excepcionales. Obsérvese que ambas
funciones podrian conllevar por si mismas un cierto papel supervisor para el BCE,
de los bancos en el primer caso y de los EM en el segundo.

En realidad, tal y como esta disenada, y con independencia de las limitaciones que
se la han impuesto de origen, si hay una entidad de nivel europeo que tiene
funciones en los ambitos antes atribuidos a la UB, esa es la EBA, de la que nos
hemos ocupado en Valero (2010). Véase su primer informe anual en EBA (2012).

Por eso, resulta muy positivo que la CE haya propuesto el mantenimiento de todas
las competencias de la EBA y sblo se haya preocupado de mantener un cierto
equilibrio entre los EM del area euro y de fuera de ella en determinadas decisiones
que afectan a ambos. Otros autores, como los ya mencionados Pisany-Ferry, Sapir,
Véron y Wolff (2012), han planteado una institucidon distinta, un supuesto que
consideramos innecesario tratar aqui, una vez conocidos los textos acordados.

24 Compuesto, hasta ahora, de la JERS, las Autoridades Europeas de Supervisién (AES) y las
autoridades supervisoras nacionales (ASN).

25 Los otros miembros con derecho a voto son: un miembro de la CE, los presidentes de las
AES, el presidente y los vicepresidentes del Comité Consultivo Cientifico y el presidente
del Comité Consultivo Técnico. Precisamente, uno de los principios basicos que se
observan en la regulacion de los dérganos de gobierno de la JERS es que estén
adecuadamente representados los EM del érea euro y los que no lo son.
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Las dos principales objeciones que pueden oponerse a la EBA son:

1) Es una institucion cuyo ambito es el mercado Unico y, por tanto, en ella
participan todos los EM de la UE. No parece una objecién fundamental,
teniendo en cuenta el papel integrador de dicho mercado y los equilibrios
mencionados.

2) Su sede en Londres, que tampoco parece un argumento muy decisivo. Al
contrario, facilita la aprobacion de la propuesta de la CE por parte del Reino
Unido, una vez que no se ponen en cuestién sus competencias ni su sede.

Dado que el papel de la EBA no se ve afectado por las propuestas de la CE, que
refuerzan el papel que ya tiene, no consideramos necesario ocuparnos con mas
detalle de esta institucion en este trabajo. La EBA ejercerd sus competencias,
cuando proceda, también frente al BCE como supervisor. En todo caso, recordamos
gque es una institucion fundamentalmente técnica, hasta el punto de estar
enmarcada bajo determinadas limitaciones politicas, como se aborda en Valero
(2010), lo que debe ayudar a que la supervision bancaria se mantenga dentro de
los cauces que le son propios y a que éstos sean los mas comunes posibles para
todos los paises implicados.

4.- La supervision bancaria Unica

4.1.- Principios basicos

El 12-9-2012 la CE presenté tres documentos en torno a la UB, concretando asi el
concepto que se venia manejando desde poco tiempo antes y que hasta esa fecha
no se habia materializado en una propuesta concreta:

1) Una Comunicacion, Hoja de ruta hacia una union bancaria, COM(2012) 510,
en la que la CE presentd su vision sobre la UB y las iniciativas que habia
adoptado hasta dicha fecha sobre este tema y las previstas para el
inmediato futuro.

2) Una propuesta de Reglamento que atribuye funciones especificas al Banco
Central Europeo (BCE) en lo que respecta a la supervisién prudencial de las
entidades de crédito, COM(2012) 51125,

3) Otra propuesta de Reglamento que modifica el que credé la Autoridad
Bancaria Europea (EBA, por sus siglas en inglés, European Banking
Authority) en relacién con la propuesta anterior, COM(2012) 511%.

26 De acuerdo con el art. 127.6 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE),
esta propuesta, que debe ser consultada al Parlamento Europeo y al Banco Central
Europeo (BCE), tiene que ser aprobada por unanimidad por el Consejo de la Unidn
Europea (UE). Su entrada en vigor efectiva estaba inicialmente prevista para el 1-1-2013,
si bien se preveia que se aplicara progresivamente durante dicho afo para estar
completada el 1-1-2014. En el texto acordado la fecha prevista es, en principio, el 1-3-
2014 o 12 meses después de la entrada en vigor formal del Reglamento (a los 20 dias de
su publicacién), si esta fecha fuera posterior.

Reglamento (UE) n© 1093/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de
noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad
Bancaria Europea), véase Valero (2010). Esta propuesta debe ser aprobada por el
Parlamento Europeo y el Consejo (ECOFIN), siguiendo el procedimiento habitual de
codecisién. Su entrada en vigor esta prevista al dia siguiente de su publicacién en el Diario
Oficial de la UE (DOUE).
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Por tanto, en estos momentos la atencién sobre la UB se concentra en torno al
mecanismo Unico de supervision (MUS), que no implica una unificacion sin mas de
los supervisores en este ambito, sino un sistema integrado de supervision
bancaria, que se desarrollaria en dos niveles, en paralelo a lo que ocurre con la
politica monetaria del area euro:

1) Un nivel central, a cargo del BCE.

2) Un nivel nacional, que corresponderia a las autoridades supervisoras
nacionales (ASN), que no siempre coinciden con los bancos centrales, como
si ocurre en Espanfa, entre otros paises.

Siendo la supervision un elemento mas del mercado Unico bancario, su ambito no
se limita al area euro, que es el marco obligado del MUS dentro de la UB, sino que
se da opcidn a que los paises de fuera del area que lo deseen se puedan integrar en
el MUS en las mismas condiciones que los paises del area euro. Esto genera
algunos problemas que deben tenerse muy en cuenta para que el propio
mecanismo funcione adecuadamente y beneficie a todos los Estados que participen
en él.

Esta configuracién de la supervision bancaria en el seno de la UE supone, en todo
caso, un avance importante sobre la situacion actual. En efecto, tradicionalmente la
supervision bancaria en la UE ha sido una competencia nacional,
independientemente de que esté armonizada al menos en parte por la normativa
bancaria a un nivel europeo, que incluye disposiciones con trascendencia
supervisora. No es hasta noviembre de 2003?® cuando, en desarrollo del
denominado enfoque Lamfalussy?®, que habia comenzado en el dambito de los
mercados de valores el ano 2001, se crea el Comité de Supervisores Bancarios
Europeos, que comenz6 a funcionar el 1-1-2004.

Este Comité era un grupo consultivo independiente sobre supervision bancaria en la
UE, con tres principales misiones:

1) Asesorar a la CE, a peticion de ésta, o a iniciativa del Comité, sobre
cuestiones de politica asi como sobre la preparacidon de proyectos de
medidas de implementacion en el ambito de las actividades bancarias.

2) Contribuir a una aplicacion coherente de las directivas de la UE y a la
convergencia de las practicas de supervisiéon de sus Estados miembros.

3) Reforzar la cooperacion en materia de supervision, incluido el intercambio de
informacion sobre entidades supervisadas.

En enero de 2009°°, ya iniciada la crisis actual, dicho Comité se refuerza, recibiendo
funciones mas concretas en la linea de intensificar la cooperacion entre ASN en el
ambito bancario y fomentar la convergencia de las practicas y planteamientos de
supervision de los EM en toda la UE. Sin embargo, el paso mas significativo en esta
direccidon se dio a finales de 2010, con la creacidon de las Autoridades Europeas de

28 Decisi6n de la Comision, de 5 de noviembre de 2003, por el que se crea el Comité de
Supervisores Bancarios Europeos.

2% propuesto en el informe elaborado por The committee of wise men on the regulation of
European securities markets, presidido por Alexandre Lamfalussy, de 15-2-2001,
disponible en:

http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/lamfalussy/wisemen/final-report-wise-
men_en.pdf

30 Decisién de la Comisidn, de 23 de enero de 2009, con el mismo titulo que la precedente.
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Supervisiéon (ESA) vy, en particular de la EBA (European Banking Authority), a partir
del 1-1-2011.

Al mismo tiempo, la Directiva 2009/111/CE>! introdujo los colegios de supervisores,
gue constituyen el marco en el que el supervisor en base consolidada y las demas
autoridades competentes implicadas desarrollan las siguientes tareas respecto a los
grupos pan-europeos:

- intercambiar informacion;

- acordar la atribucion voluntaria de tareas y delegacidon voluntaria de
responsabilidades si procede;

- establecer programas de examen prudencial basados en una evaluacién de
riesgos del grupo;

- aumentar la eficiencia de la supervision, eliminando toda duplicacion
innecesaria de requisitos prudenciales;

- aplicar de manera coherente los requisitos prudenciales previstos en la CRD
en todas las entidades de un grupo bancario, sin perjuicio de las opciones y
facultades que ofrece la legislacion comunitaria.

En los colegios de supervisores, incorporados a la regulacién bancaria espafiola por
la Ley 6/2011, de 11 de abril, podran participar las autoridades competentes
responsables de la supervision de las filiales de una entidad de crédito matriz de la
UE o de una sociedad financiera de cartera matriz de la UE, y las autoridades
competentes de un pais de acogida en el que estén establecidas sucursales
significativas®?, bancos centrales en su caso, asi como, si procede, autoridades
competentes de terceros paises.

Sobre la base de lo que llevamos expuesto, el grafico 8 nos permite reflejar una
vision suficientemente completa de la UB que propone la CE en términos de sus
objetivos, sus elementos y las instituciones implicadas.

3! Directiva 2009/111/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de septiembre de
2009, por la que se modifican las Directivas 2006/48/CE, 2006/49/CE y 2007/64/CE en lo
que respecta a los bancos afiliados a un organismo central, a determinados elementos de
los fondos propios, a los grandes riesgos, al régimen de supervisién y a la gestion de crisis
(CRD II).

32 La definicién de una sucursal como significativa la efectian conjuntamente, en principio, el
supervisor en base consolidada o las autoridades competentes del EM de origen a peticidon
de las autoridades competentes de un EM de acogida, teniendo en cuenta criterios tales
como:

a) cuota de mercado de la sucursal de una entidad de crédito en términos de depositos,
si excede del 2% en el EM de acogida;
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Grafico 8

La Unién Bancaria:
Objetivos, Elementos e Instituciones
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4.2.- Funciones y organizacion

En el ambito de la supervision unificada, y siempre de acuerdo con el texto
acordado, las tareas que asumiria el BCE serian las siguientes>>:

a) autorizar entidades y revocar su autorizacion;

b) ejercer las funciones de autoridad competente del estado miembro de origen
en relacion con las entidades de un Estado miembro participante que deseen
abrir una sucursal o prestar servicios transfronterizos en un Estado miembro
no participante;

c) evaluar adquisiciones y ventas de participaciones en entidades;

d) velar el cumplimiento de los requisitos de fondos propios, titulizacion, limites
de grandes riesgos, liquidez, apalancamiento, e informacion y publicaciéon
sobre estas cuestiones;

e) obligar a disponer de estructuras, procesos y mecanismos robustos de
gobernanza, incluyendo requisitos de idoneidad de las personas
responsables de la gestion de las entidades, procesos de gestion de riesgos,
mecanismos internos de control, y politicas y practicas de remuneracion, y
de procesos internos eficaces de evaluacion de la adecuacién del capital;

33 Cada una de esas funciones se ejerceria, en su caso, en los términos previstos en la
propuesta, Por ejemplo, las solicitudes de autorizacion deben presentarse a las
autoridades nacionales, en nuestro pais el Banco de Espafia desde el 1-1-2013, tras la ley
9/2012, de acuerdo con la legislacion nacional pertinente, de modo que son esas
autoridades las que en su caso proponen o no al BCE que conceda la autorizacion.
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f) determinar, incluyendo la realizacion de pruebas de resistencia, si las
estructuras, estrategias, procesos y mecanismos establecidos por las
entidades y sus fondos propios garantizan una gestion y cobertura
adecuadas de sus riesgos, y, en su caso, imponer requisitos adicionales;

g) supervision en base consolidada de las empresas matrices de entidades
establecidas en un Estado miembro participante, y participar en la
supervision en base consolidada, en particular en los colegios de
supervisores, en relacion con las empresas matrices no establecidas en uno
de esos Estados;

h) participar, en su caso, en la supervision adicional de los conglomerados
financieros y asumir la funcién de coordinador cuando el BCE sea nombrado
como tal;

i) supervisién en los planes de recuperacién y en la intervencion temprana
cuando proceda, con exclusion de toda atribucion en materia de resolucion.

Cuando una entidad de un Estado miembro no participante abra una sucursal o
preste servicios en un Estado que lo sea, el BCE asumiria las funciones anteriores
gue antes eran competencia de este Ultimo. Es decir, el BCE pasa a ser la autoridad
competente a estos efectos para el area de aplicacion del MUS.

Todas las demas funciones supervisoras, como son las relacionadas con la
proteccién de los consumidores, los servicios de pago, el proceso de la informacién
contable y de otro tipo, las relacionadas con entidades extranjeras fuera de la UE,
la elusion de la utilizacion delictiva del sistema financiero (blanqueo de capitales y
prevencion de la financiacion del terrorismo), etc., continlian siendo competencia
de los EM.

En todo caso, las ASN asistirdn al BCE en la preparacion y aplicacion de las
funciones de éste. Esto tiene la importante implicacion de que el BCE, para
desarrollar estas funciones, se apoyara en los recursos, humanos y técnicos,
existentes en dichas autoridades nacionales, por lo que en ningln caso partiria de
cero.

Sin perjuicio de lo que acabamos de decir, es obvio que la asuncion por el BCE de
las funciones anteriores reduce las competencias de las ASN, pero, al mismo
tiempo, hace que la supervision sea mas independiente de los elementos
nacionales, en particular de la posible captura de dichas autoridades por el poder
politico o por las propias entidades supervisadas, un factor que esta detras de la
justificacion de la UB.

A los efectos del ejercicio de sus funciones de supervision atribuidas, el BCE sera
considerado como autoridad competente en los EM de acuerdo con el Derecho de la
UE. Con el mismo efecto, gozara de las competencias de investigacion precisas,
gue no consideramos necesario detallar aqui, incluyendo solicitudes de informacion,
investigaciones generales, e inspecciones in situ. También dispondra de la potestad
sancionadora en relacidén con dichas funciones de acuerdo con el citado Derecho.

El BCE actuara en las funciones anteriores con independencia, respondiendo ante el
Consejo de la UE y el Parlamento Europeo, y separadamente de la politica
monetaria y de sus demas funciones. En este sentido, como se observa en el
grafico 9, el BCE entraria a formar parte del denominado Sistema Europeo de
Supervision Financiera, véase Valero (2010 y 2012).

Para organizar y ejercer sus funciones de supervisién, el BCE nombrara un érgano
interno, por lo tanto no esta al nivel del Consejo de Gobierno o del Comité
Ejecutivo: el Consejo de supervision, con la composicidn propuesta que se indica en
el grafico 10. A través de este 6rgano participan las ASN, que, en el caso de que no
sean bancos centrales, no forman parte de los 6rganos de gobierno del BCE.
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En el texto acordado se le intenta dar la maxima proyeccion posible a este Consejo,
dotandole de un presidente a tiempo completo, elegido por el Consejo de la UE
sobre la base de una propuesta hecha por el BCE, previa consulta al Parlamento
Europeo y tras haber oido al Consejo de supervisién. El presidente, que sera
elegido entre personas de reconocido prestigio y experiencia en asuntos bancarios,
no sera miembro del Consejo de Gobierno del BCE, mientras que el vicepresidente
lo sera del Comité ejecutivo.

Para reducir al maximo los problemas legales que algunos atribuyen al MUS, el
texto acordado prevé que el Consejo de supervisiéon proponga el nombramiento por
el Consejo de Gobierno del BCE de una Comisiéon de examen, grupo de expertos
encargados de examinar internamente la legalidad procedimental y material de las
decisiones adoptadas en relacién con las competencias de supervisién, a peticién de
parte interesada.

Con objeto de garantizar la separacion de las funciones de politica monetaria y de
supervision, el BCE creara una comision de mediacion, que resolvera las diferencias
de puntos de vista manifestadas por las autoridades competentes de los Estados
miembros participantes respecto de una objecion del Consejo de Gobierno a un
proyecto de decision del Consejo de supervision. Dicha comision estara compuesta
por un miembro por Estado miembro participante, elegido por cada Estado entre los
miembros del Consejo de Gobierno y del Consejo de supervision, y se pronunciara
por mayoria simple, disponiendo cada miembro de un voto.

Para financiar sus actividades de supervision, el BCE cobrara a las entidades tasas
anuales para sufragar los gastos correspondientes, que no podran superar el nivel
de éstos. El importe de estas tasas sera proporcional a la importancia del perfil de
riesgo de cada entidad. En el caso de las entidades espanolas, esto supondra una
importante novedad con respecto a la citacién actual.

4.3.- Alcance

En contra de lo que muchos hubieran deseado, el MUS, aunque esté bajo la
direccion del BCE, implica dividir a la banca de los Estados miembros participantes
en dos grupos:

1) Las entidades consideradas significativas, que estaran supervisadas
directamente por el BCE.

2) El resto de las entidades, que lo estaran por las correspondientes ASN,
aunque siguiendo las instrucciones impartidas por el BCE en el caso de las
funciones que correspondan al MUS.

El recuadro 2 recoge los criterios para determinar las entidades supervisadas
directamente por el BCE.
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Recuadro 2

Entidades de crédito directamente supervisadas por el BCE

TAMANO: Activos totales > 30.000 millones €

> SIGNIFICACION RELATIVA: Activos totales/PIB del Estado miembro de
origen > 20%, a menos que activos totales < 5.000 millones €

> DECISION DEL BCE: previa notificacion por la ASN que considera la entidad
significativa para la economia nacional y evaluacién global por el BCE

> ACTIVIDAD TRANSFRONTERIZA: por iniciativa del BCE, si una entidad
tuviera filiales bancarias en mas de un Estado miembro participante y su activo
0 pasivo transfronterizo represente una parte importante del total

> AYUDA FINANCIERA PUBLICA DIRECTA: solicitada o recibida de la FEEF o
del MEDE

> UNIVERSALIZACION POR PAISES PARTICIPANTES: las 3 entidades mas
significativas en cada Estado, salvo que lo justifiguen circunstancias
particulares

Cuando sea necesario para garantizar una aplicacion coherente de normas de
supervision estrictas, el BCE podra decidir en cualquier momento, por iniciativa
propia, previa consulta de las ASN, o a instancia de alguna de éstas, ejercer por si
mismo todos los poderes pertinentes respecto a una o varias entidades de crédito.

Antes del 1-7-2013, el BCE publicara las disposiciones marco de
funcionamiento del MUS. En principio, como se ha indicado, en el texto acordado
la fecha prevista para que el BCE asuma sus funciones de supervision es el 1-3-
2014 o 12 meses después de la entrada en vigor formal del Reglamento (a los 20
dias de su publicacion), si esta fecha fuera posterior. Sin embargo, dicho texto
prevé que el BCE pueda no estar preparado para ello en una u otra fecha, en cuyo
caso podra fijar una fecha posterior. Por el lado contrario, el BCE puede comenzar a
ejercer inmediatamente sus funciones supervisoras:

1) Respecto a cualquier entidad tras una decision dirigida a las entidades de
que se trate y las ASN de que se trate.

2) A peticién unanime del MEDE como condicidn previa para su recapitalizacion
directa, tras una decision del mismo tipo anterior.
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Grafico 9

El sistema europeo de supervision financiera
tras la Unién Bancaria
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Grafico 10

Organizacion de la supervision en
el Banco Central Europeo
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5.- Consecuencias para Espana

Una vez analizados en las secciones anteriores los principales elementos de la UB,
dedicamos una ultima seccion a analizar las consecuencias que la misma, tanto en
su configuracién, como en su alcance, y en el calendario acordado para su
implantacién, tendran para nuestro pais.

5.1 Una UB que llega tarde para Espaia

Una primera consecuencia habria que situarla en torno al proceso de
reestructuracion bancaria, y al impacto —-o “no impacto”, para ser mas exactos”-
que la UB va a tener en dicho proceso.

En este sentido, pocas dudas existen respecto al papel impulsor que sobre los
debates en torna a la UB ha tenido la crisis financiera desatada en torno a la
Eurozona en los dos ultimos afios, y muy especialmente la irrupcién en la misma
del sistema bancario espafiol, con una muy intensa versién del circulo vicioso, o
bucle diabdlico, tantas veces mencionado en secciones anteriores de este informe.
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Es en la resoluciéon de dicho bucle donde cabia contextualizar el desarrollo de una
UB que elevase a categoria europea los diferentes elementos que conforman la
estabilidad y confianza en los sistemas bancarios, como forma mas efectiva de
romper esa vinculacién entre los riesgos bancarios y soberanos.

Y, sin embargo, no es dificil convenir que la UB, tal y como estd concebida
actualmente, llega tarde para Espafa, que inicialmente habia apostado porque la
misma permitiera recibir la ayuda del MEDE para sus entidades bancarias en crisis
directamente por éstas, sin pasar por el Estado y, por tanto, sin aumentar su deuda
publica. Frente a esa pretension espafiola, la reestructuracion bancaria va a
descansar en el sector publico espanol (a través del FROB) como garante final de
todos los fondos recibidos de Europa en concepto de asistencia financiera para la
reestructuracion bancaria.

Dicho en otras palabras, la UB, en su versién mas completa e integradora de los
sistemas bancarios europeos, sblo sera relevante para el futuro, pero no para
digerir los problemas heredados (“legacy assets”) de la crisis actual, cuya
intensidad es la que ha provocado el debate urgente sobre la UB.

Sin menoscabo de esa paradoja, que deja fuera de la UB el ambito que con mayor
urgencia era necesario para Espafia, la UB y, mas concretamente, el MUS deben
ser contemplados como elementos que ayudan a aumentar la confianza en el
sistema bancario espafiol, que, tras las recientes crisis sufridas en su seno, ya no
puede fundamentarse en el hipotético mayor rigor de la supervisién o en la mejor
situacidon financiera de sus entidades, circunstancias que no han sido convalidadas
por la crisis.

5.2 Espafa y el alcance del MUS

En este sentido, a Espafia le conviene mas un MUS lo mas amplio posible, en el
que, sin descartar su aplicacion progresiva, acaben entrando todas las entidades de
crédito del area euro, ademas de los paises de la UE de fuera de la misma que
quieran voluntariamente adherirse. De no ser asi, se produciria un efecto de
“empeoramiento de la calidad” de las entidades supervisadas por el Banco de
Espana, o al menos de la percepcion de dicha calidad por los mercados y agentes
externos.

Por otro lado, el simple hecho de segmentar el sistema bancario espafiol por
supervisor podria tener consecuencias distorsionadoras de la competencia a favor
de las entidades supervisadas por el BCE, en base a su mayor credibilidad, lo que,
unido al mayor tamafio de las mismas, podria aumentar todavia mas su ventaja
comercial. Creemos que éste no es un resultado muy deseable, teniendo muy en
cuenta que la crisis ha disminuido de forma muy significativa el nimero de
entidades bancarias espafolas, lo que ha reducido el nivel de competencia que
existia anteriormente, ciertamente muy elevado.

En todo caso, teniendo en cuenta las operaciones de integracion que pudieran
surgir de la solucidon de entidades que, en estos momentos, estan bajo el control
del FROB, puede estimarse que el peso de las entidades de crédito espafiolas
supervisadas directamente por el BCE se aproxime al 90% del total, lo que resta
justificacion a dicha segmentaciéon en el ambito especifico del sistema bancario
espanol.
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Ello no es Obice, en todo caso, para identificar una nueva paradoja en la
construccién de la UB. Siendo Espafia uno de los paises con menor presencia
relativa, a priori, de grandes entidades que pudieran considerarse sistémicas en
una perspectiva europea, va a convertirse en uno de los paises donde un menor
peso de su sistema bancario va a mantener la supervision local.

En el ambito del MUS, el Banco de Espana tendria que asumir su dependencia como
supervisor del BCE en aquellas funciones que asumiera éste. En principio vemos
deseable que dichas funciones abarquen todo lo que se refiere a la solvencia de las
entidades en sentido amplio, incluyendo la autorizacién de las nuevas entidades de
crédito, que podria concebirse como una evaluacidon de su solvencia inicial, a
efectos de darles o no salida al mercado.

En la medida en que el Banco de Espafia ya paso por una etapa similar como
autoridad monetaria, con ocasion de la puesta en marcha de la moneda Unica, no
esperamos que este proceso plantee problemas especiales, al margen de los
posibles cambios organizativos, de procedimientos y de flujos de informacidon que
haya que introducir. Por su propia naturaleza, se trata de un proceso que exige
cierta preparacion en el tiempo tanto por la unidad central, el BCE, como por las
ASN, aunque tampoco deberia requerir un periodo largo.

Si recordamos la puesta en marcha del BCE, que tuvo lugar el 1-6-1998, sdlo
necesitd 7 meses para funcionar como autoridad monetaria del area euro desde el
1-1-1999, si bien buena parte del trabajo técnico ya habia sido preparado por el
extinto Instituto Monetario Europeo. En este sentido, parece razonable que el MUS
comience a funcionar hacia el 1-3-2014, siempre que se disponga del afio 2013, o
buena parte del mismo, para las preparaciones oportunas, entre las que deben
incluirse las de tipo normativo, ambito en el que el BCE empezaria desde cero, al
margen de los trabajos de la EBA en la normalizacion de la regulaciéon y de las
reglas de la supervision.

Aunque la crisis ya la habia desmantelado en buena medida, la UB vendria a
enterrar definitivamente la tradicional fragmentacion territorial que ha sufrido el
sistema bancario espafiol como consecuencia del desarrollo del denominado Estado
de las Autonomias. Dicha fragmentacion tenia su base en las competencias, tanto
reguladoras como, en teoria, supervisoras, de las Comunidades Autonomas (CCAA)
sobre las cajas de ahorros y, en menor medida, las cooperativas de crédito, con la
consiguiente conflictividad en ocasiones con relacidn a otras instituciones del
Estado.

Algunas CCAA se han apresurado a regular las fundaciones de caracter especial en
las que deben convertirse algunas de las antiguas cajas sin actividad financiera.
Incluso, ya ha surgido algun conflicto competencial sobre estas fundaciones v,
recientemente, sobre la base de cumplir con unos de los compromisos del
memorando de entendimiento, se habla de la figura de las “fundaciones bancarias”.
Sujetas a supervision por el Banco de Espafia, segun parece, vendrian a sustituir a
las antiguas cajas de ahorros con participacion significativa en la entidad bancaria a
través de la cual ejercen ahora indirectamente su actividad financiera. En todo
caso, estas figuras no son entidades financieras y no alteran en lo sustancial la
tendencia sefialada.

Pero mas alla de sortear la mencionada fragmentacién territorial de su sistema
bancario, lo que mas necesita Espafia en estos momentos es la superacion
definitiva de la crisis en que se halla inmerso su sistema bancario, y que se
estabilicen las sucesivas reformas normativas del mismo, como paso previo para la
normalizacién de la funcion bdsica de concesién de crédito.
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5.3 Implicaciones de UB para la financiacion productiva en Espafa

Es en el ambito de esa funcion basica del sistema bancario en el que cabe realizar
algunas reflexiones sobre las consecuencias que la UB puede tener en el caso
espafiol. Esas reflexiones son mas relevantes en Espafia que en otros paises
europeos por cuanto:

a) La reactivacion econdmica en nuestro pais es mas sensible a la disposicion
de fuentes de financiacion;

b) El peso relativo del canal bancario sobre los flujo financieros es mucho
mayor es Espafa que en otros paises;

c) El peso relativo de las pequefias y medianas empresas (PYME), mas
vulnerables a la falta de crédito, sobre la estructura productiva esparfiola es
mas elevado que en otros paises,

Esas tres caracteristicas otorgan una relevancia especial al analisis de la estructura
competitiva del sistema bancario espafiol, y a cdmo la misma puede verse afectada
por la puesta en marcha de la UB, o al menos del MUS.

Sin duda, cabe asumir de entrada que el elevado nivel de competencia que se
observaba en el sistema bancario espafiol no ha demostrado ser sostenible, y que
se ha traducido en unos precios de activo excesivamente reducidos durante la
época de bonanza, e insuficientes para compensar el riesgo de crédito. Pero ese
reconocimiento de “exceso de competencia” en el pasado no justifica que el
mercado se oriente hacia un claro sesgo oligopolista, especialmente en una
coyuntura donde la economia real se hace sentir especialmente necesitada de
financiacion que permita su desarrollo, sobre todo por los sectores que son
competitivos y que, por eso mismo, deben ser los impulsores de la economia en la
medida de sus posibilidades.

Esto nos lleva a un conjunto de cuestiones que merecen una investigacién posterior
sobre los efectos de la crisis en el sistema financiero espafiol. Al margen de la UB,
pero sin que pueda desligarse de ésta, que de alguna forma esta muy vinculada a
la crisis bancaria en Espafna y en otros paises de la UE, dicha crisis ha traido
consecuencias relevantes para la financiacion de la economia real, que podemos
resumir en las siguientes:

1) El crédito ha disminuido, tanto por el lado de la demanda como de la oferta,
en el primer caso por la inexistencia de un marco apropiado de expectativas
favorables para la inversién empresarial; y en el segundo por las tensiones
de liquidez de las entidades financieras, asi como el riesgo mas elevado que
se asume, que se traduce no soélo en coste mas elevado del crédito, sino
también en criterios mas estrictos para su concesion.

2) Lo anterior dificulta la financiacion de las actividades productivas,
especialmente por lo que se refiere a las PYME y a la empresa
emprendedora, de las que cabe esperar una mayor capacidad de adaptacidn
a la coyuntura y, por tanto, un mayor potencial de inversion y de creacion
de empleo, que, sin la financiacidon adecuada, no se producirian.

3) Estas consecuencias se han visto agravadas por la practica desaparicién de
entidades muy volcadas a sus respectivos territorios de actuacion, como
eran la mayoria de las cajas de ahorros, que, ademas, canalizaban el ahorro
de muchas personas y, de paso, ejercian un importante efecto favorecedor
de la inclusion financiera.
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4) Si el sistema bancario reduce su peso en la financiacién de la economia real,
su papel lo deberian llenar los mercados de valores, pero es bien conocido
que el acceso a ellos por parte de la PYME esta dificultado por diversas
restricciones, tanto de tipo juridico como mas propias de los mercados.
Aungue siempre pueden crearse mercados especificos para este tipo de
empresas, el ejemplo del MAB en Espafia apunta a que su influencia en la
practica es menor de la que se observa en otros paises desarrollados.

De todo lo anterior puede derivarse una situacidon poco favorable para la
financiacion bancaria del tejido productivo en Espana, especialmente en el ambito
de las PYME, que bien pudiera derivar en una nueva paradoja, complementaria de
las dos anteriormente mencionadas. Una UB que eleva a Europa la supervisidon del
90% del sistema bancario espafol, bien pudiera producir, a modo de efecto
perverso, que la parte del tejido productivo mas necesitada de financiacion
desarrolle mecanismos para su consecucion fuera de los mecanismo supervisados
de financiacién.
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ANEXO

La crisis bancaria en Espaia desde 2007. Reales decretos-ley aprobados

N° REAL FECHA CONTENIDO NORMAS
DECRETO- MODIFICADAS"
LEY

Creacion Fondo para
6/2008 10/10 la Adquisicion de
Activos Financieros

Plan Accion
Concertada Paises
7/2008 13/10 Zona Euro

> Avales a emisiones
> Reforzamiento de

RRPP
3/2009
27/3 > Avales a emisiones RDL 7/2008
Cap. II
Garantias a
4/2009 29/3 financiacion de Banco
de Espafia a Caja
Castilla-La Mancha
> RDL 6/2008
> L 2/2008 (PGE)
Creacion FROB > L 13/1985
(RRPP)
9/2009 26/6 > Reestructuracion > L 26/1988
bancaria (LDIEC)
> Reforzamiento de > L 22/2003
RRPP (Concursal)
> L 13/1985
6/2010 > Sistemas (RRPP)
9/4 institucionales de > RDL 9/2009
Cap. VI protecciéon (SIP) (FROB)
> FROB
Cajas de ahorros
> Cuotas ¢ I(_R1|R3|>/I5})985
participativas > | 21/1985
> Organos de
11/2010 9/7 (LORCA)

gobierno
> Régimen juridico P RDL 9/2009
SIP

Solvencia y liquidez
FROB (entidades

Y VV
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individuales)

Reforzamiento del
sistema financiero

> RDL 9/2009

2/2011 18/2
» Capital principal
» Reforma FROB
> Otras materias
Deroga:
16/2011 14/10 FGD (fusién)
> RDL 4/1980
> RDL 18/1982
19/2011 2/12 FGD RDL 16/2011
Saneamiento del
sector financiero > RDL 9/2009
> p . > RDL 11/2010
2/2012 3/2 . Cro‘f'ts'lonj.s. | > L 13/1985
apital adiciona (LORCA)
> RDL 2/2011
> FROB
>
> Cajas de ahorros RDL 16/2011
> Remuneraciones
Saneamiento y venta
de activos > RD Legislativo
i iliari 4/2004
18/2012 inmobiliarios del _ _
sector financiero > RD Legislativo
(actualmente 11/5 5/2004
L 8/2012) > Provisiones > L 35/2006
> Sociedades gestion  p RDL 9/2009
de activos > RDL 2/2012
> FROB
Solucidn de crisis de
entidades de crédito B L 13/1985
24/2012 > Actuacion temprana p LDIEC
31/8 > Reestructuracion > RDL 9/2009

(actualmente
L 9/2012)

> Resolucion

> FROB (nueva

regulacién)

» RDL 2/2011
» RDL 16/2011
> RDL 2/2012

*L: Ley; RDL: Real Decreto-ley

Fuente: elaboraciéon propia.
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