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L a historia nos cuenta que 
Agustín de Hipona, que sería 
más tarde San Agustín, vivió 

su juventud dividido entre altos 
ideales religiosos y la sensualidad. Él 
mismo nos dejó escrito lo que le pe-
día a Dios: “Dame la castidad y la 
continencia… pero todavía no”. 

Esta cita me viene a la mente refle-
xionando sobre la situación actual de 
los sistemas financieros europeos. 
Porque tiene uno la sensación de que 
hoy, con motivo de la crisis financie-
ra, coexiste un nuevo “furor” regula-
torio e institucional, casi como un 
ideal religioso, con una especie de 
“sensualidad” o una tibieza en la im-
plantación del nuevo marco. En 
otras palabras, que prevalece la 
preocupación por la estabilidad ge-
neral sobre la identificación y trata-
miento de graves 
problemas. Banca-
rios y no bancarios. 

La gran esperan-
za de que no vuelva 
a repetirse la crisis 
que aún colea, se 
basó para muchos 
en la nueva regula-
ción y en el nuevo marco institucio-
nal. Sus protagonistas defienden es-
tos instrumentos con gran ardor y lo 
predican con celo apostólico por el 
mundo. La panoplia es bien amplia. 
Surgieron las normas de Basilea III, 
que trataron de corregir las deficien-
cias de Basilea II y que tratan de ser 
superadas por las de Basilea IV, ac-
tualmente en gestación. Vino des-
pués la constitución de la Unión 
Bancaria Europea, con sus actuales 
patas, la Regulación, la Supervisión, 
la Resolución y en su día el Fondo 
común de Garantía de Depósitos. La 
Unión Bancaria ha realizado un es-
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fuerzo por homogeneizar normas, 
Basilea ha hecho intentos sucesivos 
de reforzar el capital mínimo exigi-
ble a las entidades, aún validando 
componentes de capital discutibles 
para hacer posible alcanzar los míni-
mos formalmente exigidos. Se ha 
creado un primer coeficiente parale-
lo de “leverage” que compara el ca-
pital con los activos totales. Se han 
consagrado los modelos “internos” y 
los “stress tests” como base para es-
tablecer los niveles de capital en di-
ferentes escenarios.  

Se proyecta avanzar hacia un pri-
mer concepto de “pérdida esperada” 
para hacer algo más realista el cálcu-
lo del capital. Se refuerzan los proce-
dimientos internos relativos al crédi-
to y se tratan de fortalecer la buena 
gobernanza y la conducta de las enti-
dades. Se han creado equipos con-
juntos de supervisores dirigidos des-
de el BCE, en Fráncfort, que centra-
lizan la supervisión de los 129 mayo-
res bancos de la Unión. La European 
Banking Union (EBA) efectúa revi-

siones periódicas de 
la calidad de los acti-
vos. Se promulgan 
leyes de auditoría 
que pretenden ha-
cer más rigurosa su 
labor.  

El BCE trabaja ac-
tivamente en afir-

mar los nuevos y complejos meca-
nismos de Resolución. Se ha estable-
cido el principio del bail-in, por el cu-
al accionistas, inversores de títulos 
no senior y los depositantes superio-
res a 100.000 euros deben enjugar 
los quebrantos antes que el contribu-
yente. Y se negocia el futuro estable-
cimiento de un Fondo común de Ga-
rantía de Depósitos, de difícil con-
senso por requerir un grado de mu-
tualización de los costes. Toda una 
avalancha.  

Sin embargo, en la realidad, pare-
ce funcionar un mundo aparte. En 
paralelo, pero separado. De hecho, 

ocho años después del cataclismo 
que desencadenó la caída de “Leh-
man Brothers” observamos con alar-
mante recurrencia que afloran re-
pentinamente al conocimiento pú-
blico, de manera sucesiva, ingentes 
problemas de solvencia y mala con-
ducta en grandes bancos de diferen-
tes países. Citemos los casos de Ale-
mania, Gran Bretaña, Italia, Portu-
gal, España… Problemas que no se 
habían transparentado ni abordado 
prácticamente hasta que han resul-
tado de conocimiento de los merca-
dos. Peor aún, esta tardía y costosa 
afloración hace temer que Fráncfort 
llegue a bendecir mecanismos de re-
solución que incumplan y alteren el 
marco formal creado por la Unión 
Bancaria o que simplemente no re-
suelvan a fondo los problemas de in-
solvencia. Ello sin contar con el tra-
tamiento aparentemente discrimi-
natorio que se aplica en unos u otros 
países. 

¿Dónde estaban los modelos, los 
stress tests, la revisión periódica de 
la calidad de los activos, la nueva efi-
cacia de los auditores, las nuevas exi-
gencias de capital, el control de los 
procedimientos y el supuesto re-
fuerzo de la gobernanza como pana-
cea? Valga decir como ejemplo que 
el refuerzo de la gobernanza está en 
flagrante contradicción con las polí-
ticas retributivas más generalizadas 
y con un mundo en el que el común 

de los supervisores tolera la falta de 
transparencia, claro ejemplo de mal 
gobierno. Parecería pues que los ac-
tuales mecanismos nacionales o in-
ternacionales de supervisión y reso-
lución no están funcionando.  

¿A qué puede deberse esta dicoto-
mía? En primer lugar, podemos pen-
sar en “causas no deseadas”. En efec-
to, puede deberse a que las nuevas 
normas y los nuevos mecanismos de 
supervisión están resultando poco 
operativos al sustituir mecanismos 
cuantificadores y fiables de supervi-
sión directa por otros teóricos y cua-
litativos. Puede deberse también a la 
insuficiente experiencia en estos te-
mas de sus nuevos protagonistas, re-
guladores y supervisores. Y, muy 
probablemente, a la lógica lentitud 
que suponen los dilatados calenda-
rios de aplicación y su complejo ro-
daje, propios de una etapa que puede 
considerarse experimental. 

Pero estas causas pueden no bas-
tar. En efecto, todos somos conscien-
tes de la actual vulnerabilidad de los 
sistemas financieros. Subsisten los 
problemas del “legado” inmobiliario 
aún no saneado. La rentabilidad de 
la banca está en mínimos y sus reme-
dios serán lentos y traumatizantes: 
digitalización, fusiones… Se cierne 
sobre la banca la creciente amenaza 
de la financiación no bancaria y no 
regulada. Todo ello sin contar el en-
torno convulso que deriva de las 

grandes incógnitas políticas y geopo-
líticas.  

Por tanto, es lícito pensar que exis-
tan también “causas deseadas”. Pre-
cisamente por Gobiernos y supervi-
sores. En este sentido, se observa en 
no pocos países una política consis-
tente en dar prioridad a una estabili-
dad aparente, aplazando la formula-
ción de diagnósticos realistas y una 
pronta aplicación de soluciones ri-
gurosas. Posiblemente por un temor 
generalizado de que una acción 
enérgica sobre los sistemas financie-
ros pueda hacer aflorar fallos ante-
riores y abrir una inoportuna caja de 
Pandora, con riesgos políticamente 
inoportunos y difíciles de controlar 
económicamente. Política que pue-
de estar propiciada por Gobiernos 
poderosos e incluso por algunos 
grandes bancos y por “lobbies”, que 
prefieren evitar una supervisión 
ahora llamada “intrusiva” en sus paí-
ses o en sus propias entidades. Mien-
tras tanto, eso sí, se gana tiempo y se 
encubre de forma atípica la realidad 
de liquidez y de solvencia, mediante 
una ingente expansión monetaria de 
duración imprevisible. Expansión a 
bajos o casi nulos tipos de interés, 
que crea estabilidad temporal, pero 
que no está exenta de serios efectos 
secundarios que distorsionan la ban-
ca. “Eso es cosa nuestra” parecen de-
cir. Parafraseando a San Agustín, po-
dría pensarse que están pidiendo a 
las Alturas: “Dadnos unos sistemas 
fuertes… pero todavía no”.  

Para algunos, esta política podría 
parecer prudente. Pero los Gobier-
nos deben ser conscientes de un 
axioma irrefutable: cuando las cosas 
no van bien o incluso empeoran, 
aplazar las soluciones suele ser con-
traproducente. Incluso suicida. Y 
que, con toda probabilidad, la estabi-
lidad que ahora pudiera parecer 
prioritaria, puede resultar superfi-
cial y efímera. En cuyo caso, podría 
explotar a no tardar mucho una nue-
va crisis, con un coste mucho más al-
to, por sus repercusiones económi-
cas, sociales y políticas. En la cual, 
aquellos que dejaron de actuar cuan-
do era necesario pueden también 
acabar sufriendo, de un modo u otro.

Se encubre la 
realidad de liquidez  
y solvencia mediante 
una ingente 
expansión monetaria
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