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Prólogo

 Retos de la regulación bancaria



 El presente libro pormenoriza los trabajos presentados y discutidos en las jornadas sobre regulación bancaria, que fueron organizadas por la Universidad Complutense los días 17 y 18 de octubre de 2019.

En el título de aquellas jornadas se mencionaba la palabra «reto» para referirse al conjunto de novedades normativas en materia de ordenación y supervisión bancaria. Puede parecer que hablar de «retos» para describir cambios regulatorios es un tanto exagerado, pero creo que, en este caso, la palabra resulta más que adecuada para describir la realidad cambiante que, tanto supervisores como entidades de crédito, hemos tenido que afrontar tras el estallido de la crisis financiera.

Evidentemente, la normativa es algo que, casi por definición, cambia a lo largo del tiempo, como bien sabe todo abogado y estudiante de derecho. No obstante, este principio de variabilidad normativa se ha visto particularmente reflejado en la evolución reciente de la Regulación Bancaria.

Si miramos las publicaciones del regulador bancario internacional, el Comité de Supervisión Bancaria de Basilea, podemos observar una clara inflación exponencial en cuanto a producción de estándares. El Comité fue creado en 1974 como respuesta del G10 ante la quiebra del banco alemán Herstatt, que causó pérdidas considerables en diversas jurisdicciones al materializarse el riesgo de liquidación de operaciones en divisa. Desde entonces al riesgo de liquidación se le conoce también como riesgo Herstatt.

Un año después de su creación, el Comité produjo su primer documento normativo, el concordato, que establecía en 5 páginas (aún vigentes) una serie de principios aplicables a la supervisión individual y consolidada para capital y liquidez.

Si dividimos los 46 años de historia del Comité de Basilea en dos mitades, comprobaremos que su producción normativa no fue muy elevada en sus primeros 23 años de vida, al menos en cuanto a su extensión. No obstante, además del concordato, en este tiempo sí destacan otros dos estándares regulatorios aún vigentes en muchas jurisdicciones.

En concreto, en el año 1988 se publica el primer Marco de Capital, conocido como Basilea I (1)  que, en 28 páginas, establecía una definición de capital, unas ponderaciones para las exposiciones de crédito y fijaba el famoso nivel del 8% para la ratio de solvencia. Por otro lado, en 1996 se introducía un marco para riesgo de mercado (2)  que, en 56 páginas, además de establecer lo que entonces se veía como un prolijo enfoque estándar, regulaba por primera vez la posibilidad de usar modelos internos para cálculo de capital regulatorio, circunstancia a la que nos hemos tenido que adaptar los supervisores desde entonces.

En total, los tres estándares citados suman 89 páginas, y resultan relativamente sencillos de comprender y aplicar. De hecho, muchas jurisdicciones con sistemas financieros sencillos siguen empleando estas normas para regular la actividad de sus entidades.

Mirando la segunda mitad de la vida del Comité podemos constatar que la situación es bien distinta. La producción normativa se dispara, en particular tras la aprobación en el año 2004 de un nuevo marco de capital, conocido como Basilea II, que cuenta ya con cerca de 350 páginas.

Posteriormente, como consecuencia de la crisis, se han ido añadiendo nuevos estándares de liquidez, apalancamiento, riesgo de mercado, contraparte y CVA (3)  así como diversos ajustes para bancos sistémicos, junto con otras correcciones. En su conjunto, estos nuevos estándares, desarrollados a lo largo de una década, se conocen como Basilea III, aunque lo dilatado del proceso ha hecho que la banca alegue que en realidad estamos en Basilea IV.

La magnitud total de la regulación resultante es realmente significativa. El marco consolidado (4) , publicado recientemente en la web del Comité, incluiría más de 1.600 páginas provenientes de 14 estándares existentes. Existe un tutorial en la propia web que explica cómo navegar entre los distintos capítulos y secciones, de hecho, se ha añadido una herramienta que permite establecer qué estándares están o estarán vigentes en cada momento temporal, ya sea presente, pasado o futuro.

Por supuesto, esta circunstancia es también extrapolable a la Unión Europea. Como ejemplo, la página web de la Autoridad Bancaria Europea (EBA) cuenta desde hace tiempo con una sección en la que se desarrolla el denominado «Single Rulebook» (5) , término acuñado por el Consejo Europeo en 2009, que persigue el objetivo de reunir en un mismo sitio toda la normativa aplicable en materia de solvencia, resolución bancaria, esquemas de garantía de depósitos, hipotecas, pagos o titulizaciones.

El «Single Rulebook» es interactivo, contando con herramientas de búsqueda por artículos y/o temas, que permite consultar en cada momento la versión más actualizada de la regulación aplicable, ya se encuentre ésta en forma de Directiva, Reglamento, Estándar Técnico (ITS o RTS), guías o, incluso, en forma de contestación a preguntas e interpretaciones, que resultan necesarias ante la complejidad e interacción entre distintas partes de la normativa. Conviene no olvidar que, además de su gran extensión, la complejidad técnica de la normativa ha aumentado también de modo considerable.

Naturalmente, la inflación de estándares y su mayor carga técnica responde en gran medida a la creciente complejidad de las actividades bancarias, así como a la necesidad de mantener un marco de capital sensible al riesgo que incentive las buenas prácticas y la gestión profesional de las entidades, pero también es evidente que esta revolución en la normativa bancaria se ha producido como respuesta a la crisis financiera.

Tras la crisis, se han revisado en profundidad todos los elementos que configuran el ratio de capital, que constituye el elemento central de la normativa de solvencia, introduciéndose también métricas complementarias para controlar la liquidez o limitar el apalancamiento. La supervisión ha puesto el foco en el modelo de negocio y la Gobernanza, incorporándose también límites y restricciones a la política retributiva de las entidades de crédito con el objetivo de corregir o, al menos, paliar determinados incentivos perversos.

Los cambios introducidos mejoran la sensibilidad al riesgo del marco y contribuyen a corregir comportamientos cuestionables, alinear los incentivos de gestión y mejorar la gobernanza. No obstante, la complejidad y magnitud de la normativa plantea evidentes retos para las entidades, en particular las de menor dimensión, y ciertamente para los supervisores.

Antes de 2004 era perfectamente factible que una persona conociese en detalle todo el marco de capital, a día de hoy, esto resulta casi imposible, dada su amplitud y complejidad técnica.

La solución no pasa evidentemente por volver a soluciones del pasado, que, pese al atractivo de ser simples y fáciles de implementar, sabemos que son inadecuadas para el tipo de negocio bancario predominante en la UE, sino por aumentar la capacidad de gestión de las entidades, así como nuestra propia capacidad como supervisores, centrándonos en la preparación y especialización de nuestro personal para poder responder adecuadamente a esta realidad compleja.

Además, conviene no olvidar que, como consecuencia de las lecciones aprendidas de la crisis, además de la revolución normativa descrita, se han producido profundas modificaciones en el marco institucional.

Ciertamente, la supervisión no se ha quedado al margen de estas transformaciones. En este sentido, la creación del Mecanismo Único de Supervisión (MUS) hace 5 años, ha supuesto una verdadera revolución a la que todavía nos estamos adaptando, aunque la dirección es la correcta.

Creo sinceramente que hemos avanzado en la mejora de las capacidades de los miembros del supervisor europeo, potenciando la formación pero, sobre todo, consensuando un conjunto de prácticas y criterios técnicos aplicables en los bancos de toda la Eurozona, partiendo para ello de las mejores prácticas observadas en los supervisores nacionales. Ello ha permitido además lograr unas prácticas y una cultura supervisora común en muchos de los aspectos más técnicos del marco, como el uso de modelos internos o la aplicación del marco de Pilar 2.

Por otro lado, la introducción en el modelo supervisor de un conjunto de herramientas que permiten actuar de modo preventivo, ante la acumulación de desequilibrios estructurales, supone un segundo cambio institucional de calado.

En concreto, se ha dotado a la supervisión de herramientas macroprudenciales, que surgen como complemento a la supervisión micro. El punto de vista macro mira los riesgos de un modo agregado a nivel de sistema y tiene como objetivo potenciar la estabilidad financiera mediante la prevención y mitigación de los denominados riesgos y vulnerabilidades de carácter sistémico con el objetivo de asegurar que el sistema financiero contribuye al crecimiento económico sostenible.

Desde 2014 el Banco de España ya realiza tareas de identificación y seguimiento de vulnerabilidades en el sistema financiero y cuenta también con la posibilidad de introducir colchones anticíclicos de capital. No obstante, se han incorporado herramientas mucho más específicas, lo que nos permite actuar de modo focalizado en aquellos segmentos de crédito donde se puedan concentrar desequilibrios.

Un tercer aspecto institucional clave se refiere al marco de resolución. Evidentemente, como supervisores debemos trabajar para evitar las crisis bancarias, y todos los cambios mencionados van encaminados a lograr este objetivo. No obstante, debemos aceptar que las crisis de entidades puntuales pueden seguir ocurriendo y debemos contar con los mecanismos para evitar una transmisión o contagio al resto del sistema, así como impedir al máximo el uso de fondos públicos. Como se suele decir, debemos trabajar para lograr lo mejor pero, a la vez, debemos estar también preparados para lo peor.

La Directiva de Reestructuración y Resolución, aprobada en 2014 y modificada en 2019, ha cambiado completamente el marco de resolución y liquidación de entidades. La planificación de la resolución por parte de las propias entidades es un elemento clave de este nuevo marco. En este sentido, parece claro que un entorno de crisis no es el más propicio para la improvisación. Aunque cada crisis sea distinta y resulte casi imposible anticipar todas las circunstancias que pueden acaecer, todo lo que se haya trabajado de antemano ayudará en el proceso de gestión de cada crisis individual. El otro elemento clave se refiere al cambio de paradigma de resolución, pasando del rescate «externo», en gran medida a través del uso de fondos públicos (bail-out) al rescate «interno», soportado por los accionistas y acreedores de la entidad (bail-in).

Como se puede observar, la magnitud de los cambios regulatorios, supervisores e institucionales introducidos como respuesta a la crisis es enorme. Así pues, como señalaba al inicio de este prólogo, creo que no resulta exagerado hablar de «reto» para referirnos a la adopción de este conjunto de medidas por parte de supervisores y entidades de crédito.

Gran parte de estos retos fueron discutidos durante los dos días en los que se presentaron los materiales compilados en esta obra, aunque también se cubrieron otros temas de gran actualidad, como la importancia de la Gobernanza y la función de Compliance en la gestión de las entidades o la trascendencia de los cambios tecnológicos para el presente y futuro del negocio bancario. Cabe destacar por tanto la relevancia de todos los temas tratados en esta obra.

Ya he señalado que la complejidad técnica y la amplitud del nuevo marco regulatorio, supervisor e institucional dificulta enormemente conocer en profundidad todos los componentes que lo configuran. No obstante, teniendo en cuenta la calidad y experiencia de los autores, a los que en muchos casos tengo el honor de conocer, estoy convencida que la lectura de los distintos capítulos de este libro facilitará esta ardua tarea.

 

En Madrid a 15 de febrero de 2020

 

Margarita Delgado

Subgobernadora del Banco de España
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Parte I Ordenación y supervisión bancaria






Fortalezas y debilidades de la regulación bancaria europea

María Lidón Lara Ortiz

Profesora ayudante doctora de Derecho Administrativo, Universitat Jaume I



 I.  Introducción: principales objetivos del actual sistema europeo de supervisión bancaria

En el momento en que escribimos estas líneas han transcurrido ya cinco años desde la activación del Mecanismo Único de Supervisión (en adelante, MUS), pues el mismo comenzó su andadura el 4 de noviembre de 2014 (1) , y también, en febrero de 2019 se cumplieron diez años desde la emisión del Informe de Larosière, informe confeccionado por un grupo de expertos de alto nivel, que fue el documento precursor del actual sistema de supervisión bancaria europea (2) .

El Informe de Larosière hizo referencia a la necesidad de implementar ciertos mecanismos y de crear una estructura organizativa que permitiese afrontar los aspectos de la supervisión, restructuración y resolución de los operadores financieros en un marco europeo unificado, para evitar y superar mejor los efectos de las crisis financieras futuras, ofreciéndose una serie de recomendaciones que, en buena medida, se han incorporado a la unión bancaria. La unión bancaria realmente está integrada por cinco elementos: un Código normativo único (3) , el Mecanismo Único de Supervisión, el Mecanismo Único de Resolución, el Mecanismo de Estabilidad —este mecanismo se aprobó al margen de la UE, a través del sistema de cooperación reforzada—, y un proyectado Fondo Europeo de Garantía de Depósitos (4) . Por su amplitud no podemos abordar en este trabajo todos los aspectos de la unión bancaria, por lo que nos ceñiremos al MUS, haciendo referencia al sistema de supervisión entendido en sentido estricto (5) .

Del Informe de Larosière es de destacar la siguiente idea, que fija sus objetivos esenciales:

«El Grupo cree que las autoridades monetarias de todo el mundo y sus autoridades financieras de supervisión y regulación pueden y deben hacer mucho más en el futuro para reducir la posibilidad de que sucesos como este vuelvan a producirse. Esto no quiere decir que sea posible prevenir todas las crisis futuras. Ese no sería un objetivo realista; pero lo que sí podría y debería prevenirse es la clase de debilidades sistémicas e interconectadas a la que hemos asistido y que ha traído consigo unos efectos tan contagiosos. Con el fin de evitar que este tipo de crisis pueda repetirse, es preciso introducir una serie de cambios políticos fundamentales que conciernen a la Unión Europea, pero también al sistema mundial en su conjunto» (6) .


Con la finalidad descrita se implantó un sistema de supervisión europeo unificado que dejó de ser meramente armonizador, como lo era el sistema anterior, pero que se construyó sobre parte de la estructura organizativa preexistente, aunque adaptándola a las propuestas del informe que pretendían la consecución de los objetivos de estabilidad financiera general y de la moneda única, preservación de las economías soberanas, y absorción de las pérdidas financieras por el mismo sistema. Todas las medidas introducidas para alcanzar estas finalidades son, en realidad las fortalezas del propio sistema, en comparación con el anterior, en el que la supervisión bancaria era competencia interna de los Estados miembros, y desde Europa se establecían ciertos criterios más próximos al soft law que al hard law (7) , lo que no era compatible con el hecho de que la actividad financiera transcurriera en un sistema financiero globalizado, y con la existencia de una moneda única en Europa.

De entrada, con la reforma se introdujo un sistema de control tanto de los aspectos macroeconómicos, como de los microeconómicos. Hasta el momento no se había tenido en cuenta la regulación macroeconómica de forma general. La consideración de la perspectiva macroprudencial es extremadamente importante para evitar la absorción de los riesgos del sistema financiero por los Estados, evitando así, que se vean comprometidas las economías soberanas a través de los procesos anteriormente sustentados por el riesgo moral —moral hazard—, que favorecía el rescate de las entidades financieras de importancia sistémica bajo la premisa del too big to fail (8) . El control macroprudencial es esencial «para contener los riesgos sistémicos derivados de la prociclicidad y de la interconexión entre instituciones financieras» (9) , circunstancias que potencian el carácter sistémico de esos riesgos, y que multiplicaron los efectos adversos de la última crisis financiera iniciada en 2007-2008. Así, el control macroprudencial trata de evitar esos efectos para la estabilidad económica de los Estados, dada la vinculación de la crisis financiera con las deudas soberanas y otras grandes debilidades en las economías de distintos Estados miembros (10) , que realmente supusieron un peligro de desequilibrio sistémico para la moneda única (11) .

Con la introducción del control macroprudencial se acoge una aproximación al modelo de supervisión financiera twin peaks (en el que se diferencia supervisión macro y microprudencial) (12) , y sin embargo, no se acoge este de forma pura, pues sigue incluyéndose una supervisión sectorial (dentro del control microprudencial se diferencia un control por sectores), dando lugar a un sistema propio en la Unión Europea, de carácter mixto, que esperemos sirva para conjugar las ventajas de cada uno de ellos, minimizando los defectos respectivos. El modelo twin peaks se ve reflejado claramente en las funciones que se atribuyen a la Junta Europea de Riesgo Sistémico —en adelante, JERS—, a la que se encomienda la supervisión macroprudencial, frente a las funciones de las tres Autoridades Europeas de Supervisión Bancaria, de Valores y de Seguros y Pensiones, que representan el componente del modelo sectorial al adoptar el control de la actividad de cada uno de los sectores de forma especializada. Tal vez este modelo mixto cumpla la doble función de armonizar la supervisión en los Estados miembros que acogen diferentes modelos de supervisión, y suplir los defectos de cada uno de ellos, pues ninguno de los modelos puros seguidos por los diferentes Estados fue adecuado para prevenir la crisis iniciada en los años 2007-2008 (13) .

En relación con el nuevo sistema de supervisión, también se implantó un sistema de alerta temprana y un sistema único de resolución bancaria, a través del Mecanismo Único de Resolución (en adelante, MUR), que se activó posteriormente al MUS, pues inició su andadura el 1 de enero de 2016, existiendo entre ambos sistemas un paralelismo inevitable, ya que el MUR se erige en complemento necesario del MUS, considerándose por algunos sectores doctrinales como un instrumento derivado del mismo, o consecuencia necesaria de este (14) , aunque no faltan opiniones que lo conciben, a la inversa, como la razón de ser del MUS, al entender que la justificación de la reforma de la supervisión europea, y la consiguiente atribución de funciones al BCE, «no tiene tanto sentido en sí misma, como eslabón de un todo que deba culminar en un mecanismo de rescate bancario que permita el trasvase directo de fondos a los bancos» (15) . En cualquier caso, lo que sí se puede afirmar es que ambos sistemas son necesarios, se complementan y por ello guardan un necesario paralelismo, ya que el MUR se aplicará en los Estados miembros de la euro zona y a los Estados miembros de la UE que no formando parte de la zona euro, se incorporen voluntariamente a la unión bancaria (16) , ámbito de aplicación coincidente con el MUS, como resulta del artículo 2.1 del Reglamento UE 1024/2013. El MUR es el sistema ideado con la finalidad de servir de cortafuegos para interrumpir el proceso por el que los riesgos del sistema financiero pasan a las economías soberanas, impidiendo que los rescates bancarios sean soportados por los Estados, y que sea el propio sistema financiero el que absorba, en su caso, las pérdidas.

Aunque en los epígrafes siguientes nos vamos a centrar en el ámbito de la supervisión microprudencial, y especialmente en las fortalezas y debilidades del MUS, no se puede obviar que este forma parte de la unión bancaria, entendida como un sistema integrado, en el que coexiste con el MUR y la supervisión macroprudencial, ya que las inestabilidades sistémicas de índole microprudencial pueden activar tanto el MUR como las alertas de carácter macroeconómico, y que todos ellos están relacionados, por los que las referencias a ellos, en ocasiones serán inevitables. Los Mecanismos Europeos de Supervisión, de Resolución y de Estabilidad, no sólo están interrelacionados, sino que la eficacia de cada uno de ellos condiciona la de los demás mecanismos (17) .

Además de todo ello, se modificó el marco general de supervisión financiera, construyendo sobre el sistema anterior, meramente armonizador, un Sistema Europeo de Supervisores Financieros (SEFS). Este sistema se proyectó pensando en una red de supervisores descentralizada, en la que los supervisores nacionales seguirían llevando a cabo las labores cotidianas de supervisión, pero que se coordinarían a través de tres Autoridades europeas insertadas respectivamente en el sector bancario, de valores y de seguros y pensiones. De este modo, en lo referente a la supervisión bancaria, aunque el papel de regulador europeo lo asume el BCE, también se otorgan funciones a la Autoridad Bancaria Europea (en adelante, ABE), y ambos se coordinan y cooperan con las autoridades nacionales competentes.

El sistema es complejo, pero su valoración en conjunto es positiva. Cabe destacar que, en el momento de su creación, ya se planteó que el nuevo y ambicioso sistema de supervisión europea necesitaría ser revisado una vez se evaluaran los resultados de su aplicación. Se parte de la idea de que es, por tanto, mejorable, lo que no significa que sea un sistema defectuoso. Todo lo contrario, considerando los fundamentos y finalidad del mismo, así como los grandes esfuerzos que se han realizado por todos los Estados miembros partícipes en él, y por las Instituciones y autoridades europeas, no puede calificarse como tal, sin que esto excluya la posibilidad de que sea mejorable.

El artículo 32 del Reglamento (UE) número 1024/2013 del Consejo de 15 de octubre de 2013 que encomienda al Banco Central Europeo tareas específicas respecto de políticas relacionadas con la supervisión prudencial de las entidades de crédito, que es la norma básica reguladora del MUS, impone a la Comisión Europea la revisión periódica, cada tres años, debiendo referirse a las cuestiones más relevantes de su funcionamiento, repercusiones y eficacia, y debiendo presentarse dicho informe al Parlamento Europeo y al Consejo. De ello se deduce que, implícitamente, se está considerando desde el momento de su creación, la posibilidad de que existan disfunciones, y la necesidad de evaluarlas, para solucionarlas, si procede, con futuras reformas normativas.

En los epígrafes siguientes haremos una reflexión de todo ello, con la finalidad de poner de relieve las posibilidades de evolución futura del MUS, siempre desde la perspectiva de su eficacia y mayor utilidad. La eficacia es uno de los principios rectores de toda actividad administrativa —así resulta en nuestro Ordenamiento Jurídico del artículo 103 de la Constitución española—, y sin duda, la estructura orgánica de los reguladores del MUS es una estructura administrativa de carácter supranacional. En este sentido, debemos, primero, hacer una referencia a qué se considera eficaz en materia de supervisión bancaria, y para ello, podemos acoger el criterio del Comité de Basilea, que indicó que un sistema eficaz de supervisión bancaria es aquel que es capaz de desarrollar, implementar, vigilar y hacer cumplir políticas supervisoras en condiciones económicas y financieras normales y de tensión (18) , de modo que un mínimo control se debe aplicar igualmente con independencia de la situación de bonanza o crisis de los mercados, y su eficacia implica la capacidad de afrontar y reconducir toda clase de situaciones desplegando esa actividad de control. En consecuencia, la supervisión microprudencial será eficaz si permite detectar debilidades del sistema, contenerlas y solucionarlas en los dos escenarios, tanto en época de bonaza, como de tensión, sin que los efectos comprometan la estabilidad del sistema financiero, y sin que se vean afectadas las economías soberanas.

II.  Evaluación de las fortalezas y debilidades del MUS

1.  Resultados generales de la evaluación sobre la eficacia y el funcionamiento del MUS

Para valorar la eficacia del actual sistema europeo de supervisión bancaria parece adecuado dirimir si en los principales ítems contenidos en el artículo 32 del Reglamento de la UE 1024/2013, y que el mismo artículo fija como objeto de informe periódico a elaborar por la Comisión europea, tanto la configuración normativa como la experiencia de los cinco años de vigencia del sistema, ponen de manifiesto la necesidad de mejora de alguno de ellos. El artículo 32 del Reglamento de la UE 1024/2013 hace referencia a los siguientes puntos:


	
1)  Funcionamiento del MUS dentro del SESF.

	
2)  División de tareas entre el BCE y las autoridades nacionales competentes.

	
3)  La eficacia de los poderes de supervisión y de sanción del BCE.

	
4)  Adecuación de las funciones e instrumentos macroprudenciales.

	
5)  Adecuación de las funciones para la concesión y revocación de autorizaciones.

	
6)  La eficacia de las disposiciones en materia de independencia y rendición de cuentas.

	
7)  La interacción entre el BCE y la ABE.

	
8)  La idoneidad de la estructura de gobernanza.

	
9)  La interacción entre el BCE y las autoridades competentes de Estados miembros no participantes y los efectos del MUS en esos Estados miembros.

	
10)  la eficacia del mecanismo de recurso contra las decisiones del BCE.

	
11)  La relación coste-eficacia del MUS.

	
12)  La eficacia de la separación entre la función de supervisión y la de política monetaria dentro del BCE.

	
13)  Las repercusiones presupuestarias que puedan tener las decisiones de supervisión del MUS en los Estados miembros participantes.

	
14)  Las posibilidades de seguir desarrollando el MUS.



En cumplimiento del artículo 32 del Reglamento del MUS, la Comisión emitió su primer Informe de la Comisión sobre el funcionamiento del MUS de fecha 11 de octubre de 2017, sin embargo, algunos de los puntos anteriores no han sido evaluados por la Comisión. En concreto, la interacción entre el BCE y las autoridades competentes de Estados miembros no participantes, y los efectos del MUS en esos Estados miembros, es una cuestión respecto de la que la Comisión indica que no es posible evaluar debido a la inexistencia de acuerdos de cooperación con dichos estados miembros no partícipes. Por otro lado, el mandato de evaluar los efectos fiscales que las decisiones de supervisión pueden tener en los Estados miembros participantes y el impacto de los desarrollos en relación con los acuerdos de financiación de la resolución, es una cuestión que, debido a que debe evaluarse teniendo en cuenta el MUR, se deja pendiente para cuando se revise este, para contar con datos ciertos sobre su funcionamiento (19) .

Por otro lado, hay algunos puntos en los que el Informe de la Comisión pone de relieve algunas debilidades de carácter operativo, que serán mejoradas en la práctica, sin necesidad de reforma normativa:


	
—  Así ocurre, en relación con la eficacia de los poderes de supervisión del BCE, al efectuar la categorización de entidades supervisadas en significativas y no significativas, que se basa en criterios cuantitativos, pero que, en la práctica, el BCE complementa con otras posibles «circunstancias particulares» que justificarían una desviación de estos criterios. Aunque el BCE solo se desvió excepcionalmente de la asignación predeterminada, se indica la necesidad de una mayor transparencia en cuanto a la justificación de las decisiones de reclasificación (20) . En relación con esta cuestión lo que proponemos es que se introduzca en el Reglamento UE 1024/2013 indicación expresa de la necesidad de motivar jurídicamente las decisiones de reclasificación que no se basan en uno de los criterios objetivos predeterminados en el Reglamento del MUS, para poder controlar mejor la decisión administrativa, que si bien se asimila, de forma general, a unos criterios determinados objetivamente en la norma de forma cuantitativa (21) , existe un supuesto que permite cierto grado de discrecionalidad para el BCE, pues es posible que el BCE tome una decisión por la que confirma dicho carácter significativo tras haber realizado una evaluación global, incluida una evaluación del balance de dicha entidad financiera (22) .Además, en la práctica se realizan subclasificaciones respecto a las que la Comisión recomienda que el BCE mejore su comunicación sobre las metodologías subyacentes a estas clasificaciones, así como sobre las implicaciones de las diversas categorías en términos de acción de supervisión (23) . Toda vez que estas subclasificaciones facilitan operativamente la llevanza de la supervisión directa por parte del BCE, la propuesta de incrementar la transparencia, debería materializarse, por ejemplo, en la publicación de los criterios para determinar las subclasificaciones, siendo recomendable que se incluyeran en guías técnicas, dado que aunque su finalidad es operativa, pueden incidir en cuestiones jurídicas del régimen de supervisión de las entidades de crédito.



	
—  En relación con el funcionamiento de los equipos conjuntos de supervisión, se han detectado algunas debilidades que podrían afectar su eficiencia práctica, como líneas de informes no coordinadas, problemas de idioma y asignación insuficiente del personal (24) . Como recoge la Guía de supervisión bancaria publicada por el BCE en noviembre de 2014 (25) , el BCE supervisa directamente, con ayuda de las ANC, a todas las entidades clasificadas como significativas, respecto de las que la supervisión diaria se efectuará por los equipos conjuntos de supervisión (ECS), integrados por personal de las ANC y del BCE, y las ANC siguen realizando la supervisión directa de las entidades menos significativas, aunque bajo la vigilancia del BCE (26) . Ante tales debilidades, se propone por la Comisión que el BCE aplique soluciones operativas para garantizar el funcionamiento eficiente de los equipos conjuntos de supervisión (27) , que pueden ser adoptadas haciendo ejercicio de su función normativa conforme al artículo 4.2 segundo párrafo del Reglamento del MUS, que permite al BCE adoptar directrices y recomendaciones, y tomar decisiones a reserva y en cumplimiento del Derecho aplicable de la Unión, así como incluso adoptar reglamentos, pero solo en la medida necesaria para organizar o especificar las modalidades de ejecución de las funciones encomendadas por el Reglamento del MUS.

	
—  En relación con el ejercicio de las «funciones horizontales», destinadas a garantizar una supervisión armonizada en la unión bancaria definiendo las políticas de supervisión del BCE, la Comisión considera que mediante ellas se debe promover una cooperación equilibrada con las ANC. Algunas deficiencias operativas hacen que se proponga dotar a este elemento de mayor transparencia hacia las ANC para lo que el BCE podría prever informar de manera más sistemática y oportuna a los coordinadores y subcoordinadores de los equipos conjuntos de supervisión (28) .

	
—  Las inspecciones in situ son una herramienta esencial para que los supervisores examinen el cumplimiento y recopilen la información necesaria para realizar sus tareas, sin embargo, la implementación de procedimientos armonizados aún muestra divergencias, especialmente en relación con la cuantificación de los hallazgos de las inspecciones por parte de los equipos de investigación. El BCE debe fomentar una implementación coherente de sus procedimientos comunes para las inspecciones in situ, asegurando que también el resultado de dichas inspecciones esté debidamente armonizado. Esto podría lograrse aumentando la proporción del personal del BCE y creando previsibilidad para el BCE en cuanto a la disponibilidad del personal de las ANC para las inspecciones in situ.



La Comisión admite expresamente que el BCE confíe ocasionalmente en consultores externos (29) , especialmente cuando se requieren conocimientos técnicos específicos, que a veces no se pueden encontrar fácilmente en los recursos del MUS, pero debe ser limitado (no más del 50% del personal) y acompañado de las garantías adecuadas para evitar posibles riesgos de reputación y problemas de confidencialidad para el MUS (30) . La necesidad de limitar la intervención de expertos externos trasciende, en realidad, los motivos expuestos por la Comisión, ya que en realidad, con ello se está atribuyendo a aquellos un amplio catálogo de potestades públicas de carácter instrumental, susceptible de afectar a diversos derechos fundamentales recogidos en la Carta de los Derechos Fundamentales de la Unión Europea, atribución que no cuenta, como se ha puesto de relieve acertadamente por la doctrina, con ningún fundamento jurídico para admitir la delegación por vía contractual a entidades privadas de funciones de potestad pública, ni del ejercicio de un poder discrecional de apreciación que las acompaña (31) .

En el Informe de la Comisión de 2017, existen otras indicaciones dirigidas al BCE sobre colegios de supervisores, aplicación de la discrecionalidad, supervisión continua de instituciones significativas, y valoración del coste-eficacia del MUS (32) . En relación con este último se valora la proporcionalidad existente en la determinación de las tarifas de supervisión, y se anima al BCE a que en su próxima revisión de la metodología de tarifas, el BCE considere si se podría introducir más proporcionalidad. Se valora positivamente que el BCE haya implementado un sistema de medición del desempeño funcional, que proporciona una base necesaria para evaluar la eficiencia y la eficacia de los costos, aunque podría todavía ser mejorada (33) .

Sin embargo, a nosotros nos interesan las debilidades de carácter jurídico, aquellas que tienen un trasfondo en el que es la regulación la que puede ser mejorada, ya que así podemos proponer mejoras concretas de índole normativa, a las que nos referimos a continuación.

2.  Principales propuestas de mejora de índole jurídica

2.1.  Funcionamiento del MUS dentro del SESF

Como se ha indicado, el sistema de supervisión único descansa sobre el Sistema Europeo de Supervisores Financieros (SESF), consistente en una red de supervisores financieros nacionales que trabajan coordinados con las nuevas Autoridades Europeas de Supervisión y el Banco Central Europeo (BCE), y donde existe una atribución de competencias compartidas entre los supervisores europeos y los nacionales de los Estados miembros que se integran en el sistema (34) . Sobre esta base, la función prevista para los supervisores europeos es «la centralización de determinadas tareas a nivel europeo, con vistas a promover normas armonizadas y prácticas de supervisión coherentes» (35) . De hecho, se ha destacado que el motivo de su creación ha sido la falta de coordinación anterior de los supervisores nacionales (36) . Desde una perspectiva más amplia, se podría considerar que la integración de los reguladores nacionales en el SESF, forma parte de un proceso gradual (37) , construido sobre el sistema de supervisión anterior que era meramente armonizador.

Desde el punto de vista del funcionamiento del MUS, en el que tienen funciones autoridades integradas en el SESF, por aplicación del artículo 32.a) del Reglamento (UE) número 1024/2013, debe ser valorada la repercusión de la actividad supervisora del BCE y, entre otras cosas, la eficacia de los mecanismos de cooperación y puesta en común de información entre el MUS y las autoridades competentes de los Estados miembros no participantes. El primer Informe de la Comisión sobre el funcionamiento del MUS de fecha 11 de octubre de 2017 valora la relación del BCE en el ejercicio de sus funciones, como eje del MUS con otras autoridades de supervisión dentro del SESF en el ámbito de la regulación bancaria, y evalúa la relación de este con la ABE —que es objeto de un ítem diferente de conformidad con el artículo 32 del Reglamento (UE) 1024/2013—, y también con la JERS, con la Junta Única de Resolución Bancaria (en adelante, JUR), además de con otros organismos internacionales, como son el Consejo de Estabilidad Financiera y el Comité de Basilea para la regulación bancaria.

La Comisión destaca la necesaria cooperación efectiva para asegurar una mayor convergencia supervisora en el orden internacional y para la gestión de crisis bancarias (38) . La cooperación y la coordinación es una constante en el conjunto normativo regulador del SESF, y del MUS, MUR, y en general, en el conjunto normativo de sistemas y autoridades de la unión bancaria. La cooperación y coordinación con todos ellos implica un intercambio frecuente de informaciones que permite tener una visión panorámica periódica de los resultados de la supervisión microprudencial y macroprudencial.

En relación con la cooperación del BCE con la JERS se evalúa su interacción, considerando que ha mejorado con el tiempo en lo referente a la información compartida y a evitar la duplicidad de trabajo, si bien se entiende que todavía podía ser mejorada. Su mejora se proyecta mediante la reforma de la representación institucional del BCE en la estructura de la JERS, que de momento es una simple propuesta de reforma de la regulación de la JERS (39) .

En relación con la cooperación del BCE con la JUR, debe ser destacada la firma de un Memorando de Entendimiento para el intercambio de información entre el MUS y el MUR, con la finalidad de poder preparar en el marco del MUR, acciones de resolución bancaria (40) , cuando sean necesarias (41) . El informe de la Comisión de 2017, en este caso, considera que la cooperación de ambas autoridades ha funcionado bien a la vista de las acciones emprendidas en los casos en que en el mismo año 2017 varios bancos supervisados fueron objeto de intervención (Banco Popular, Monte dei Paschi di Siena, Veneto Banca y Banca Popolare di Vicenza), aunque se ha criticado la diferencia de trato en relación con las medidas adoptadas (42) . Sin embargo, de la misma experiencia puede extraerse la posibilidad de que aún pueda ser mejorada la aplicación práctica de los intercambios de información entre el BCE y las autoridades nacionales competentes en lo referente al funcionamiento interno del MUS en sentido estricto. Así, la Comisión considera que las relaciones entre las autoridades del MUS y del MUR deben continuar siendo constantemente evaluadas para proponer mejoras, en relación con los procedimientos conducentes a la decisión de si una entidad está en una situación de insolvencia o podría estarlo en un futuro próximo, a efectos de adoptar medidas preventivas de capitalización (43) . Aunque no aparece reflejado en el Informe de la Comisión de 2017, desde el momento en que algunas entidades de crédito han tenido que ser intervenidas, activando el MUR, cabría replantearse si ello ha sido por una ineficiencia del MUS, o por causas externas a su funcionamiento. En todo caso, también el hecho de que las medidas adoptadas respecto Banco Popular, Monte dei Paschi di Siena, Veneto Banca y Banca Popolare di Vicenza, sean tan divergentes siendo los datos objetivos similares, pero con diferencias en la apreciación del interés general concurrente en la adopción de la decisión (44) , debería hacernos replantear los presupuestos necesarios para adoptar la decisión de intervenir una entidad, reduciendo el margen de discrecionalidad en ese aspecto, aunque en este tema, que es una de las cuestiones claves de los acuerdos de resolución bancaria, no profundizaremos aquí, por ser esta una cuestión más propiamente del replanteamiento del MUR, que del MUS. La propia Comisión indica que, en estos casos, el BCE, como autoridad competente, está facultada para determinar que una institución bajo su supervisión está fallando o es probable que falle. Esta determinación es una condición previa para desencadenar la resolución, y la forma en que se ejerce debe ser examinada en futuras revisiones del MUR (45) , para así proponer mejoras bien normativas, o bien operativas. En nuestra opinión, si se ha llegado a intervenir una entidad, bien para liquidarla o para adoptar otras medidas de reestructuración de capital, es porque la supervisión microeconómica respecto a tal entidad no ha funcionado, ya que los datos objetivos de carácter financiero de la entidad, evidencian falta de liquidez o de solvencia o posibilidad próxima de iliquidez o insolvencia, situación que se debería haber podido reconducir con la activación de las funciones de regulación que en el MUS se le atribuyen a las autoridades reguladoras. Por este motivo, la revisión del MUR debería contener un apartado que permitiera la revisión del MUS en este aspecto, contando con los datos resultantes de la evaluación periódica del MUR, pero refiriéndose a si los casos en que se ha activado el MUR tienen su génesis en causas previsibles o no para el regulador, para así poder identificar fallos del sistema.

La relación entre el MUR y el MUS también se evidencia en los casos de adopción de medidas de actuación temprana planeadas por el BCE, respecto de las cuales la JUR es autoridad de resolución bancaria, tales medidas deben ser notificadas por el BCE a la JUR, con la finalidad de que ambas autoridades puedan monitorear estrechamente el cumplimiento de las medidas de intervención adoptadas. Al respecto informa la Comisión de que se han detectado algunas inconsistencias, por lo que la Comisión recomienda que se clarifiquen las facultades de intervención referentes a las medidas tempranas de intervención (46) . Se propone también, como reforma normativa que el Reglamento que establece el Mecanismo Único de Resolución —Reglamento de la UE 806/2014—, regule los poderes del BCE necesarios para la aplicación directa de medidas de intervención temprana. En relación con ello se recomienda que el BCE desarrolle su estrategia de gestión de crisis, especialmente definiendo las circunstancias que requieren medidas de intervención temprana, y comunique claramente a la JUR todas las medidas dirigidas a las instituciones cuya situación financiera se está deteriorando, para permitir una cooperación más efectiva (47) . Este punto sigue poniendo el foco en la posibilidad de que la actividad de supervisión pueda tener fallos en lo referente a la adopción de esas primeras medidas de actuación temprana, y aunque la solución propuesta por la Comisión es puramente operativa, de incremento de la cooperación entre las autoridades de los dos mecanismos, en nuestra opinión, para garantizar la adopción y efectividad de medidas de actuación temprana, al igual que medidas de resolución bancaria, la solución es también jurídica, ya que el marco normativo del MUR debería concretar más o incluso objetivar —hasta cierto punto—, algunos estándares para la activación de dichas medidas de intervención, que deberían ser los mínimos comunes exigidos al aprobar los planes de viabilidad de las entidades.

La viabilidad de las entidades es un concepto esencial para activar el MUR (48) , pero forma parte del ámbito de la supervisión, y es controlado por las ANC, ya que el Plan General de Viabilidad de cada entidad es supervisado por el Banco de España conforme a la LOSSEC, en nuestro caso, e incluye también la aplicación de los mecanismos de autoevaluación de capital y de liquidez (que resultan del artículo 42 LOSSEC, en relación con el artículo 41 LOSSEC); y se extiende a los procedimientos, mecanismos y estrategias para mejorar los procedimientos de gobierno corporativo, como resulta de una aplicación combinada de los artículos 29, 30 y 41 de la LOSSEC en relación con el artículo 68.1 LOSSEC. Por todo ello, esta relación requiere homogeneizar el criterio de viabilidad en el MUS, a efectos de supervisión, y en el MUR, a efectos de resolución, determinando unos estándares mínimos comunes a todas las entidades en el Reglamento de la UE 806/2014, que establece unas normas comunes para los procedimientos de resolución bancaria.

2.2.  División de tareas entre el BCE y las autoridades nacionales competentes

La revisión de este aspecto del MUS se ajusta a la previsión del artículo 32.b) del Reglamento (UE) número 1024/2013. Esta es una cuestión de gran importancia porque implica una ardua tarea de cooperación y coordinación administrativa, debido al alto grado de distribución competencial entre las BCE y ANC que comparten competencias en la forma que resulta determinada en el Reglamento (UE), n.o 1024/2013, y en la forma que desarrolla el Reglamento (UE) 468/2014 del BCE, de 16 de abril, por el que se establece el marco común en el Mecanismo Único de Supervisión entre el Banco Central Europeo y las autoridades nacionales competentes y con las autoridades nacionales designadas (Reglamento Marco del MUS).

La compleja distribución competencial se basa en razones jurídicas y prácticas. En razones jurídicas ya que el BCE tiene asignadas funciones de supervisión prudencial, resultando el contenido de tal supervisión en el Reglamento (UE), n.o 575/2013 y en la Directiva 2013/36/UE, pues en ellos se determina el alcance del concepto, y no se extiende a toda la actividad supervisora, basándose en el artículo 127.5 y 6 TFUE y el artículo 25 del Protocolo n.o 4 regulador del Estatuto del SEBC, de modo que en lo que no deba quedar incluido como ámbito de esa supervisión prudencial la regulación y las competencias conexas serán a cargo de las ANC (49) . También en razones prácticas, porque la gran cantidad de entidades a supervisar (aproximadamente 6.000), haría muy difícil que esta tarea se centralizara por completo en el mismo, lo que redundaría en defectos de supervisión (50) , y además hasta la activación del MUS, el BCE no contaba con experiencia.

Como consecuencia de esta distribución competencial, en las tareas supervisoras de autorización y revocación de licencias, y control de las adquisiciones significativas, tanto BCE como ANC participan hasta donde alcanzan sus competencias en los procedimientos comunes que regula el Reglamento UE 468/2014, del BCE, lo que exige un alto grado de coordinación y cooperación. La configuración general del MUS atribuye al BCE la misión de garantizar el funcionamiento general y la eficiencia del sistema, por lo que se erige como eje del mismo, y las ANC se configuran como una capa descentralizada. El BCE, con la asistencia de las ANC, lleva a cabo la supervisión directa de las entidades significativas, adopta decisiones relacionadas con procedimientos comunes, supervisa la coherencia de la supervisión de las ANC de las entidades menos significativas, y da instrucciones a las ANC. La Comisión considera que tal distribución funciona bien en la práctica y que la distribución de roles entre el BCE y las ANC parece, en general, equilibrada (51) .

Sin embargo, se destacan algunas debilidades en el sistema con la distribución de competencias prevista a la vista de la evolución del mercado financiero, pues se alerta por la Comisión que el BCE no tendría poderes sobre las empresas de inversión o las sucursales de instituciones de la UE con sede en terceros países, lo que puede constituir un vacío legal en su mandato general y abrir la puerta al arbitraje regulatorio y de supervisión. Existe una preocupación específica en relación con las empresas de inversión más grandes que proporcionan servicios clave de mercado mayorista y de banca de inversión en toda la UE, que son de naturaleza «bancaria». Por lo tanto, estas empresas presentan un riesgo claro para la estabilidad financiera, dado su tamaño e interconexión. La Comisión considera que este tipo de entidades de inversión deberían quedar sujetas al mismo tratamiento prudencial que las entidades de crédito por considerar que son similares en su naturaleza (52) . Esta cuestión se ha solucionado de otro modo en Estados Unidos, donde la separación de la actividad de crédito (estrictamente bancaria) y de la de inversión (más típica del sector del mercado de valores), se ha implantado, no sin cierta polémica, en la Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act de 5 de enero de 2010, a través de la Volcker Rule que se introdujo posteriormente como enmienda a esta ley (53) . Sin embargo, esta solución, que fue discutida en la construcción de la unión bancaria, no fue finalmente admitida en la UE.

Por otro lado, se hace referencia en el Informe de la Comisión al deber del BCE de aplicar la legislación nacional que transpone las directivas relevantes y su capacidad para derivar poderes concretos de dicha legislación nacional. Al respecto se indica que se necesitan principios claros para apuntalar una situación sin precedentes. Por lo tanto, se destaca que los poderes de supervisión del BCE en virtud del Reglamento del MUS deben interpretarse de manera lo suficientemente amplia como para incluir los poderes otorgados a las autoridades nacionales por la legislación nacional para llevar a cabo funciones de supervisión en relación con las instituciones de crédito. Sin embargo, dado que los poderes del BCE solo pueden ejercerse dentro de los límites de las tareas conferidas al BCE, debe determinarse caso por caso si un poder específico otorgado en virtud de la legislación nacional es competencia de las tareas específicas conferidas al BCE o no. Dado que dicho análisis caso por caso dificulta su aplicación y no siempre es predecible, se sugiere que la futura legislación pertinente de la UE especifique explícitamente los poderes de supervisión en las disposiciones directamente aplicables (54) . Este novedoso grado de integración de los sistemas normativos de los Estados miembros y el de la Unión Europea y la posibilidad de la aplicación de Derecho nacional por una Institución europea, merecería, en nuestra opinión, una consideración general, no sólo en el ámbito de la unión bancaria y en relación con el MUS, pues este nivel de integración podría ser utilizado en otros ámbitos, no sólo en el de la regulación bancaria, y en consecuencia, los principios generales que configurasen las potestades del regulador europeo serían coherentes con el completo ordenamiento europeo sin tener que preverlo de forma específica también en otros ámbitos.

2.3.  La eficacia de los poderes de supervisión y de sanción del BCE

Esta cuestión se revisa por aplicación del artículo 32.c) del Reglamento (UE) número 1024/2013, y se extiende a la evaluación de la eficacia de los poderes de supervisión y de sanción del BCE y la conveniencia de atribuir al BCE nuevos poderes sancionadores. La Comisión se pronuncia en relación con el funcionamiento de los procedimientos comunes, destacando que las competencias del BCE sobre las tareas de autorización, revocación de autorización y evaluación de adquisiciones y participaciones significativas en relación con respecto a todas las entidades de crédito de la unión bancaria, son especiales no solo por el amplio alcance en términos de las entidades cubiertas, sino también por el papel destacado que se les otorga a las ANC en el desempeño del trabajo preparatorio. Estos procedimientos tienen cierto grado de dificultad práctica porque dependen intrínsecamente de una estrecha cooperación entre el BCE y las ANC, y requieren de buena fe por parte de BCE y ANC durante todas sus etapas. Se considera que en los primeros años de vigencia, los supervisores han realizado un trabajo notable y han logrado crear herramientas y procedimientos que ayudan al BCE a cumplir con sus tareas dentro del plazo de restricción aplicable. La evolución de los procedimientos comunes muestra que la mutua confianza entre el BCE y las ANC está aumentando, apoyando de manera constructiva el funcionamiento del MUS (55) .

También se evalúa la supervisión que el BCE ha desplegado en relación con las entidades significativas en las que se ha evaluado pormenorizadamente cada miembro del órgano de administración de las mismas, lo que implicó una gran carga operativa y retrasos en los procedimientos de conformidad con los diversos regímenes jurídicos nacionales, por lo que se ha producido una delegación interna de dicha competencia (56) , del Consejo de Gobierno a los Jefes de Unidades del Comité Ejecutivo, mediante Decisión (UE) 2017/933 del Banco Central Europeo, de 16 de noviembre de 2016, sobre el régimen general de delegación de facultades de decisión respecto de instrumentos jurídicos relativos a las funciones de supervisión (BCE/2016/40), Decisión (UE) 2017/935 del Banco Central Europeo, de 16 de noviembre de 2016, sobre la delegación de la facultad de adoptar decisiones de idoneidad y sobre la evaluación del cumplimiento de los requisitos de idoneidad (BCE/2016/42) (DOUE de 1 de junio de 2017), y Decisión (UE) 2017/934 del Banco Central Europeo, de 16 de noviembre de 2016, sobre la delegación de decisiones sobre la significatividad de las entidades supervisadas (BCE/2016/41) (DOUE de 1 de junio de 2017). La delegación es una medida que ya había sido anteriormente admitida en casos de exceso de carga de trabajo por el TJUE siempre respetando ciertos límites y el principio de proporcionalidad (57) . Más recientemente, el BCE ha delegado otras funciones también internamente (en los jefes de sección), mediante Decisión (UE) 2019/322 del Banco central Europeo, de 31 de enero de 2019, sobre la delegación de la facultad de adoptar decisiones relativas a las competencias de supervisión conferidas por el derecho nacional (BCE/2019/4) (DOUE de 25 de febrero de 2019).

También se evalúa el ejercicio de los poderes de supervisión prudencial y la aplicación de la potestad sancionadora respecto de las entidades supervisadas. La Comisión considera que el ejercicio de estas funciones requiere de un alto grado de cooperación y se ponen de manifiesto algunas asimetrías derivadas del diferente alcance de los poderes de sanción frente a los poderes de supervisión, echándose en falta la existencia de un conjunto común de medidas de sanción (58) . Por lo que en futuras revisiones del MUR, debería pensarse en regular un marco común de aplicación de la potestad sancionadora en el ámbito de la regulación prudencial.

2.4.  La supervisión desplegada por las ANC respecto a las entidades menos significativas

La supervisión desplegada por las ANC es objeto de evaluación por aplicación del artículo 32.b) del Reglamento (UE) número 1024/2013, y se centra en valorar cómo ha funcionado el MUS en relación con las ANC. Así, por la amplitud y diversidad de entidades menos significativas, la ideación del MUS, desde su inicio, dejó a la competencia nacional la supervisión de estas, y de forma piramidal, al BCE se le atributó la competencia para supervisar la actividad de los reguladores nacionales en este aspecto para garantizar la coherencia de los resultados de supervisión y de los estándares de supervisión aplicados, ya que conforme al artículo 6.1 Reglamento UE 1024/2013, el BCE será responsable del funcionamiento eficaz y coherente del MUS. En principio, la función del BCE debe ser armonizadora, lo que significa garantizar un nivel suficiente de convergencia con respecto al enfoque de supervisión aplicado por los Estados miembros participantes y el desarrollo de enfoques comunes para la supervisión de las entidades menos significativas desplegado por las ANC (59) .

En general, este aspecto se ha valorado positivamente, y han sido numerosas las normas de desarrollo y guías aprobadas por el BCE, que puede ejercer su potestad normativa conforme al artículo 6.5.a) y b) del Reglamento UE 1024/2013. El Tribunal de Justicia de la Unión Europea en el caso T-122/15, de 16 de mayo de 2017, Landeskreditbank Baden-Württemberg-Förderbank contra el BCE, en su párrafo 24, declaró que el BCE es competente para requerir para sí la competencia que inicialmente ostentaba una ANC, para ejercerla directamente respecto a una o más entidades.

2.5.  Adecuación de las funciones e instrumentos macroprudenciales

Este aspecto se valora por aplicación del artículo 32.d) del Reglamento (UE) número 1024/2013. Respecto a los poderes y herramientas macroprudenciales destaca que la experiencia es limitada, pues como hemos indicado, antes de implementarse las reformas derivadas del Informe de Larosière, el aspecto macroeconómico no era objeto de control en el ámbito de la supervisión financiera, pero no parece haber obstáculos importantes para que el BCE participe en la coordinación de medidas macroprudenciales dentro de la unión bancaria, ni en el ejercicio de sus poderes.

Tan sólo se advierten algunas dudas sobre las diversas herramientas que pueden utilizarse con fines macroprudenciales y las competencias correspondientes de las autoridades pertinentes. Para clarificar este punto existe alguna propuesta de reforma normativa que la Comisión planteó en noviembre de 2016 al tratar la revisión de la regulación de requerimientos de capital (60) .

Por lo demás, en el aspecto de la coordinación con otras autoridades que tengan asumidas competencias en este aspecto, debemos remitirnos a lo indicado en los apartados que tratan la relación del BCE con la JERS y con la ABE.

2.6.  La eficacia de las disposiciones en materia de independencia y rendición de cuentas

Desde el punto de vista del Derecho Administrativo este punto es extremadamente relevante, dado que la independencia y la rendición de cuentas de los supervisores redundan en su buen hacer. La evaluación de esta cuestión se realiza por aplicación del artículo 32.e) del Reglamento (UE) número 1024/2013.

Se considera que los diversos procedimientos establecidos para garantizar la rendición de cuentas ante organismos políticos como el Parlamento Europeo, el Consejo, el Eurogrupo y los Parlamentos nacionales se utilizan con frecuencia en la práctica. El Tribunal de Justicia de la Unión Europea (TJUE) controla la legalidad de las decisiones de supervisión del BC, y desde el punto de vista de su control a nivel administrativo, existen diversas vías, como son los controles realizados por la Comisión, el Tribunal de Cuentas Europeo (TCE), la Autoridad Bancaria Europea (ABE) y el Defensor del Pueblo Europeo.

Todas estas vías están consolidadas, pues se han utilizado de forma general para controlar los actos y decisiones de las Instituciones en otros ámbitos. Merece la pena, no obstante, que hagamos una indicación respecto del control que efectúa el TCE en relación con el MUS. Así, de conformidad con el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea, el BCE está obligado a proporcionar al TCE cualquier documento o información necesaria para que el TCE realice la tarea correspondiente a su mandato legal. La Comisión recomendó que el BCE y el TCE concluyeran un acuerdo interinstitucional para especificar las modalidades de intercambio de información con vistas a permitir que el TCE acceda a toda la información necesaria para cumplir su mandato de auditoría (61) . Este acuerdo cristalizó en un Memorando de Entendimiento entre el TCE y el BCE en el que se establecen mecanismos prácticos de intercambio de información entre las dos instituciones, y que permitirán al TCE solicitar y obtener todos los documentos e información necesarios para auditar la Supervisión Bancaria del BCE. El acuerdo se anunciaba el 28 de agosto de 2019, y se firmó en Luxemburgo el día 9 de octubre de 2019 (62) .

El control administrativo del cumplimiento de la normativa europea se efectúa a través de los informes de convergencia preparados por la ABE (63) .

La evaluación de la independencia del BCE ha sido positiva ya que desde el principio se trató de preservar ésta en la configuración originaria del MUS, al separar ciertas funciones de su actividad y confiriéndolas a la ABE. También se temía que hubiera conflicto de intereses entre las funciones de supervisión del BCE y las de política monetaria. Estas dos últimas cuestiones se tratan más extensamente en dos epígrafes independientes de este trabajo.

Una de las cuestiones que no se aborda en el Informe y que es otro elemento estructural para evaluar la eficacia de cualquier organismo o institución de carácter público, es la configuración de la responsabilidad del mismo.

En el ámbito europeo, la actividad del BCE puede dar lugar a responsabilidad extracontractual por posibles daños derivados de su funcionamiento de conformidad con el art. 35 en su tercer párrafo, del Protocolo, n.o 4 sobre los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo, que se remite al artículo 340 del Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea. Al preverse en el artículo 25 su función como supervisor prudencial en concordancia con el artículo 127.6 y 7 TFUE, hay que entender que se está extendiendo también a esta actividad dicha posible responsabilidad. El artículo 340 TFUE, lo que determina al respecto es que «el Banco Central Europeo deberá reparar los daños causados por él o por sus agentes en el ejercicio de sus funciones, de conformidad con los principios generales comunes a los Derechos de los Estados miembros». La interpretación de lo que se deben considerar reglas comunes al respecto podría generar dudas para determinar el alcance de esta responsabilidad, si bien, el TJUE ha ido definiendo cada uno de los elementos para que concurra tal responsabilidad que, en principio, es objetiva, aunque con ciertos elementos subjetivados.

En cualquier caso, es relevante tener en cuenta que el mismo BCE en su Dictamen de fecha 27 de noviembre de 2012 sobre una propuesta de reglamento del Consejo, que atribuye funciones específicas al Banco Central Europeo en lo que respecta a las medidas relativas a la supervisión prudencial de las entidades de crédito, y una propuesta de reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo que modifica el Reglamento (UE) n.o 1093/2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervisión (Autoridad Bancaria Europea) (CON/2012/96), indicó en su número 1.7 la conveniencia de limitar la responsabilidad del BCE y de las ANC a los casos en que existiera culpa del regulador, identificando este elemento con la ilegalidad o incumplimiento normativo en el ejercicio de sus funciones. Esta propuesta se basa, según el mismo BCE, en las siguientes razones: la limitación de responsabilidad concuerda con los principios comunes de la legislación nacional sobre supervisión bancaria de un número creciente de Estados miembros, así como de varios importantes centros financieros del mundo, que tienden a limitar la responsabilidad de supervisión, sería conforme a la jurisprudencia del Tribunal de Justicia de la Unión Europea, aproximaría a la Unión al consenso mundial alcanzado en torno a los Principios Básicos para una Supervisión eficaz del Comité de Basilea, y sería más justa dada la complejidad de las tareas de supervisión. La responsabilidad patrimonial de los reguladores financieros es un tema todavía no abordado y que debería ser considerado en futuras reformas (64) .

2.7.  La interacción entre el BCE y la ABE

De conformidad con el artículo 32.f) del Reglamento (UE) número 1024/2013 debe ser evaluada la relación entre BCE y ABE, ya que entre ambos se distribuyen las funciones de un auténtico regulador. El Reglamento del MUS no alteró el papel y los poderes de la ABE, que sigue siendo la agencia reguladora responsable de completar y administrar el single rulebook del sector bancario en la UE, así como de garantizar su aplicación coherente. Pero en realidad, las funciones de la ABE son limitadas y enfocadas en la mejora normativa (65) , es decir, su función es esencialmente armonizadora (66) . Aunque la Comisión en su informe de 2017 indica que el BCE debe cumplir con las normas de la ABE, como todas las demás autoridades y operadores del mercado, lo cierto es que la posición del BCE es cualificada ya que tiene que implementar las reglas de la ABE a través de sus propios instrumentos, destacando la Comisión, la conveniencia de que el BCE se refiera regularmente en sus propias normas, incluidas las adoptadas en forma de reglamentos, a las normas correspondientes de la ABE (67) . Esto es consecuencia del hecho de que la función normativa de la ABE no cuenta con una base jurídica en el TFUE, y al no estar legitimada, necesita que las Instituciones europeas, validen los resultados de las funciones que tiene atribuidas.

Así, aunque tiene funciones normativas, estas son sólo de tipo colaborador o asesor, pues las normas no pueden ser aprobadas al margen de los procesos ordinarios previstos en el TFUE, o en su caso, si se está prestando apoyo a los reguladores nacionales para la elaboración de protocolos, su función sigue quedando limitada a las funciones de consulta y asesoramiento. También ostenta funciones de control, pero sin auténticas capacidades de enforcement, quedando limitada su actividad a recoger y procesar información resultante de los stress test, en su caso requerir mediante Recomendación o, incluso Decisión dirigida a un Estado partícipe en el SESF o entidad de crédito, cuando se trate de ejecutar normas ya aprobadas por las Instituciones europeas con anterioridad; y finalmente, tiene atribuidas funciones mediadoras, pero careciendo de capacidad ejecutiva los acuerdos a los que se llegue en este ámbito en la mayoría de los casos. La explicación de todo ello radica en que la construcción de la unión bancaria y, particularmente del MUS, se realizó sin modificar el TFUE, y el BCE debe ser el supervisor prudencial conforme al actual artículo 127.6 TFUE, pero para preservar la independencia del BCE en el ejercicio de la función de supervisión prudencial respecto a la de la política monetaria, que el BCE también ostenta como eje del SEBC, algunas funciones se atribuyeron a la ABE, pero estas funciones no están respaldadas por una atribución específica de la competencia necesaria, y por eso son básicamente armonizadoras.

A pesar de todo ello, la Comisión aconseja que el BCE coordine estrechamente sus propias iniciativas de implementación en términos de contenido y calendario con las de la ABE, para evitar solapamientos e inconsistencias en la interpretación del single rulebook, y coopere estrechamente con la ABE para evitar que su propia herramienta de preguntas y respuestas cubra temas que la ABE debe tratar o contradiga las respuestas que ya dio la ABE. También se insta al BCE a continuar esforzándose por el pleno cumplimiento de las Directrices y recomendaciones de la ABE y a converger con la ABE, facilitándole la información de la experiencia supervisora obtenida de su contacto con las ANC en el MUS, y se recomienda también que el BCE y la ABE cooperen estrechamente en relación con las pruebas de resistencia de la entidades bancarias (68) . En cierto modo, se complementan para realizar las funciones que, normalmente, se concentran en un único regulador, y por este motivo, es imprescindible su estrecha cooperación y colaboración.

La separación de funciones es consecuencia del afán de preservar la independencia del regulador, pero la desconcentración parece que sólo viene a incrementar la distribución de competencias y la complejidad administrativa, y dado que la ABE no ostenta unas funciones respaldadas por competencias reconocidas en el TFUE, su papel y la atribución de competencias debería replantearse en el futuro, para que, por la vía de la reforma del TFUE pueda reforzar sus funciones, ejerciéndolas con plena legitimación. Con ello se garantizaría la plena independencia de la ABE y se reforzaría su papel que dejaría de ser meramente armonizador, pudiendo emitir hard law por sí misma, y ostentar potestad sancionadora ante incumplimientos de la normativa que está llamada a implementar.

2.8.  La eficacia del mecanismo de recurso contra las decisiones del BCE

La Comisión evalúa la eficacia de la vía administrativa de recurso contra las decisiones del BCE por aplicación del artículo 32.i) del Reglamento (UE) número 1024/2013. Conforme al artículo 24.1 del Reglamento del MUS, se creó como mecanismo de control de las decisiones adoptadas por el Consejo de Supervisión del BCE, el Comité Administrativo de Revisión, que puede revisar los actos del BCE adoptados como regulador, no sólo en lo referente a la independencia del mismo, sino en cualquier otro aspecto y el «alcance del examen administrativo interno se ceñirá a la conformidad procedimental y material de la decisión en cuestión». Aunque no se declara abiertamente, está configurado como una particular vía de revisión administrativa (69)  que puede ser iniciada por toda persona física o jurídica a quien concierna o afecte directa e individualmente la decisión a revisar, que no elimina la posibilidad de interponer, si procede, recurso en vía judicial ante el TJUE (artículo 24.11). La finalidad de esta solicitud de revisión no es la declaración de nulidad del acto sino su revisión, pues se pretende mantener el acto, subsanándolo, para lo cual el Comité Administrativo de Revisión, emitirá un dictamen que servirá al Consejo de Supervisión para elaborar un nuevo proyecto de decisión que derogará la decisión inicial, o dará lugar a la sustitución de esta por una decisión de idéntico contenido o modificada.

En cualquier caso, su utilidad reside en la generación de precedentes administrativos de supervisión bancaria, y como bien destaca la Comisión en su Informe de 2017, que no encuentra deficiencias en su funcionamiento y que las decisiones del Consejo de Revisión Administrativo han tenido posteriormente una influencia en la práctica de supervisión del mismo BCE, por lo que sería útil aprovechar los precedentes administrativos, asegurando una mayor transparencia sobre el trabajo realizado por el Consejo de Revisión Administrativo a través de algún medio, por ejemplo, se propone la publicación en el sitio web del BCE de resúmenes de las decisiones del Consejo de Revisión Administrativo con la debida observancia de las reglas de confidencialidad (70) , y de las normas de protección de datos personales.

2.9.  La eficacia de la separación entre la función de supervisión y la de política monetaria dentro del BCE

Para evitar conflictos de intereses entre las tareas de supervisión del BCE, por un lado, y la política monetaria y todas las demás tareas ejercidas por el BCE, por otro lado, el Reglamento del MUS impuso la separación entre las funciones monetarias y de supervisión (71) . Este aspecto es evaluado por la Comisión, por aplicación del artículo 32.l) del Reglamento (UE) número 1024/2013, y se centra en las tareas propias del BCE en los dos aspectos, ya que, conforme al TFUE, las dos funciones son asumidas por el BCE, a pesar de aquellas tareas que, como regulador, se han atribuido a la ABE, pues el núcleo de funciones como supervisor prudencial corresponden al BCE.

El BCE implementó medidas para separar ambas funciones a través de un conjunto de reglas de procedimiento, asegurando la separación organizacional del personal, las reuniones diferenciadas y los procedimientos de toma de decisiones por el Consejo de Gobierno, estableciendo líneas de denuncia diferenciadas, normas de confidencialidad y mediación de conflictos de intereses. Sin embargo, ciertos servicios, como el servicio legal, la auditoría interna o los recursos humanos son «compartidos» por las dos funciones, lo que no se considera que afecte al principio de separación en la medida en que solo realizan funciones de soporte. Sin embargo, cuando dichos servicios compartidos brinden asesoramiento que es clave para la toma de decisiones políticas del BCE, deberían aplicarse medidas de separación reforzadas.

El punto en el que se considera puede existir mayor posibilidad de conflicto de intereses es en relación con la adopción por el BCE de decisiones macroprudenciales basadas en el artículo 5 del Reglamento del MUS, ya que aunque la decisión de que se trate corresponde al Consejo de Gobierno sus decisiones se basan en un borrador completo propuesto por el Consejo de Supervisión (72) .

No se proponen por la Comisión soluciones concretas, sólo se hace la recomendación de adoptar medidas para preservar la independencia en este ámbito, y a nuestro parecer, la solución podría residir en que en el procedimiento administrativo para adoptar estas medidas de índole macroprudencial o referentes al riesgo sistémico, sea la JERS quien emita un informe sobre la propuesta del Consejo de supervisor del BCE, antes de ser presentado al Consejo de Gobierno del BCE para su adopción. Con ello, se aportaría un punto de vista externo y especializado en la materia, que contribuiría a que la decisión estaría marcada por la independencia.

2.10.  Las posibilidades de seguir desarrollando el MUS

Finalmente, el artículo 32.n) del Reglamento (UE) número 1024/2013, indica que los informes periódicos sobre el funcionamiento del MUS deben incluir una valoración de la posibilidad de seguir desarrollando el MUS, atendiendo a las posibles modificaciones de las disposiciones pertinentes, inclusive en el marco del Derecho primario, y con la posibilidad de la plena armonización de los derechos y obligaciones de los Estados miembros cuya moneda es el euro y de los demás Estados miembros participantes.

El primer informe de la Comisión se ha referido en los puntos anteriormente tratados a algunas medidas que desarrollarían el MUS, y como se ha expuesto, en algunas ocasiones las mejoras propuestas son simplemente operativas y no de reforma normativa. Por nuestra parte hemos completado esta tarea indicando algunas posibles reformas para superar las debilidades hasta ahora apreciadas. En relación con el futuro desarrollo del MUS debe ser tenida en cuenta la Comunicación de fecha 11 de octubre de 2017, COM (2017) 592 final, Comunicación dirigida al Parlamento Europeo, al Consejo, al BCE, al Comité Económico y Social, y al Comité de las Regiones, para completar la unión bancaria, que ofrece una visión un poco más amplia ya que considera cómo completar la unión bancaria y no sólo el MUS, que es una parte de ella.

En este sentido, se valora la relación del MUS con el resto de elementos de la unión bancaria, y cómo acabar de implementar las medidas pendientes que ya fueron indicadas en las conclusiones del Mapa de ruta para completar la unión bancaria de junio de 2016, del Consejo y el Parlamento europeo.

Concretamente, respecto del MUS, aunque indica que a fecha del informe ya está en pleno funcionamiento, y se considera exitoso, sí hace constar que existen, al margen de las precisiones iniciales sobre el mismo, retos regulatorios no cubiertos que en el futuro deberían ser considerados, porque las posibles lagunas podrían menoscabar la eficacia del MUS. Especialmente se ha detectado la tendencia de que los grupos bancarios actúan con complejas estructuras que escapan de la supervisión bancaria europea, aunque a través de entidades de inversión se están realizando actividades similares a las de las entidades de crédito, pudiendo ser esto un problema para la estabilidad financiera general, por lo que la Comisión debería realizar propuestas para regular, desde el punto de vista prudencial, estas entidades (73) .

Indudablemente, además de este fenómeno conocido como shadow banking, entendido como actividad bancaria realizada por entidades no supervisadas o a través de productos que quedan fuera de supervisión (74) , que siempre ha existido como amenaza para la estabilidad del sistema, el otro reto inevitable es la regulación de nuevas formas de la actividad de crédito que tienen su origen en fórmulas de innovación tecnológica y que también deberán ser solucionadas en las futuras reformas de la regulación bancaria europea.

III.  Conclusiones

La implementación de la unión bancaria, y más concretamente del MUS, ha supuesto la aplicación de mecanismos en los que participan autoridades europeas y nacionales con un nivel de integración sin precedentes. Los esfuerzos realizados para conseguir que el sistema funcione bien, en términos de eficacia, han sido muchos, y la valoración general es positiva. Sin embargo, a pesar de las muchas fortalezas con los que el joven sistema europeo de supervisión bancaria cuenta, hay aún posibilidades de mejora, debido a algunas debilidades comprensibles, que sólo se superaran con la reforma del TFUE. Al margen de esta reforma que supondría rectificar el sistema desde sus fundamentos, cabe también la mejora de algunas cuestiones a través de pequeñas modificaciones normativas, o incluso a través de cambios de tipo operativo. Todo ello dará lugar a mejoras que se irán adoptando en los próximos años, ya que algunas de ellas ya se han advertido por la Comisión europea en su primer informe de evaluación sobre el funcionamiento del MUR, y otras se van sugiriendo en los foros especializados, con la clara intención de que el sistema siga mejorando. Con ello, la tendencia evidente es ir incorporando medidas de mayor convergencia e integración, pues esta intención queda completamente reflejada en la previsión del artículo 32.n) del Reglamento (UE) número 1024/2013, por la que se impone que los informes periódicos sobre el funcionamiento del MUS deban incluir una valoración de la posibilidad de seguir desarrollando el MUS, evaluando la conveniencia de reformas normativas, incluso en el marco del Derecho primario, y sin descartar la plena armonización de los derechos y obligaciones de los Estados miembros cuya moneda es el euro y de los demás Estados miembros participantes, armonización que, como se ha indicado, es necesaria en algunos aspectos.
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 Introducción

La regulación y la supervisión prudenciales de las entidades de crédito y de las entidades financieras en general se ha desarrollado durante prácticamente el último medio siglo bajo una óptica microprudencial, es decir, se daba por entendido que la salud y fortaleza de las entidades, individualmente consideradas, garantizaba la sanidad del conjunto del sistema financiero.

La crisis iniciada en 2007 permitió señalar sin embargo una serie de factores de riesgo, distintos de, y añadidos a, los hasta entonces considerados, de carácter sistémico, directamente identificados como causantes de la crisis o al menos como coadyuvantes a su intensificación y propagación.

La regulación postcrisis, además de a reforzar la solvencia y resiliencia de las entidades, se ha orientado a neutralizar esos otros factores de riesgo sistémico que ahora son mejor conocidos. Se han incorporado al ordenamiento medidas de carácter preventivo, tendentes a evitar que se cometan los mismos errores del pasado; se han desincentivado determinadas prácticas de las entidades, penalizándolas con mayores requerimientos de capital o de liquidez; se han designado autoridades encargadas de la vigilancia del riesgo sistémico y se han dispuesto mecanismos, las herramientas macroprudenciales en conjunción con la supervisión microprudencial, que permitan abordar el surgimiento de aquel desde fases tempranas y minimizar sus efectos. Más ojos que nunca velan por la preservación de la estabilidad financiera en la Unión Europea.

Con un cierto retraso respecto de la regulación prudencial, en los años que median desde la publicación del conjunto CRR/CRD IV (2013), que incorporó al ordenamiento comunitario los acuerdos de Basilea III, hasta la reciente creación en nuestro país de la Autoridad Macroprudencial, se ha ido conformando el conjunto de elementos que integran la política macroprudencial: se ha construido un marco regulatorio e institucional específicamente orientado a afrontar el riesgo sistémico; se ha perfilado una serie de objetivos intermedios coherentes con el objetivo final de preservación de la estabilidad financiera; se han diseñado las herramientas adecuadas para alcanzar cada uno de los objetivos marcados; y, en fin, se han otorgado a los supervisores las potestades precisas para ejecutar la política macroprudencial mediante la selección y aplicación de las herramientas que resulten exigibles en cada caso dadas las circunstancias.

En los siguientes apartados se pretende abordar, siquiera someramente, la descripción de la totalidad de los elementos señalados, relativos al riesgo sistémico y la supervisión macroprudencial de las entidades de crédito. Aun cuando la política macroprudencial y las medidas adoptadas para implementarla están referidas al sistema financiero en su conjunto, este trabajo está referido en exclusiva a la regulación prudencial de las entidades de crédito. Atender las peculiaridades de los sectores asegurador y de los mercados de valores habría requerido otros tantos trabajos de extensión similar a éste, por lo que nos hemos limitado a dejar constancia de las recientes modificaciones normativas que les afectan.

El trabajo se ha organizado en torno a tres bloques: una aproximación a la definición del riesgo sistémico y los elementos constitutivos de la política macroprudencial ocupan la primera parte, en la que se incluyen la enumeración de los objetivos y herramientas de la supervisión macroprudencial; un segundo bloque está dedicado a las autoridades macroprudenciales, europea y española; y en la tercera parte se describen las herramientas macroprudenciales a disposición del Banco de España que resultan de aplicación al sistema bancario español. Cierran el trabajo unas conclusiones.

I.  Riesgo sistémico

1.  Riesgo sistémico. Definición

El uso generalizado y no siempre preciso del término riesgo sistémico o macroprudencial, que parece tener múltiples significados, hace necesario intentar acotar el sentido de este concepto.

La que podríamos considerar definición canónica de riesgo sistémico fue recogida en un informe elaborado conjuntamente por el IMF, el BIS y el FSB (2)  en 2009 con la finalidad de desarrollar unas orientaciones para que las autoridades nacionales puedan valorar la importancia sistémica de instituciones, mercados e instrumentos.

En este documento se definió el riesgo sistémico como el riesgo de disrupción de los servicios financieros que (i) es causado por el deterioro de todo o de partes del sistema financiero, y (ii) tiene el potencial de provocar consecuencias negativas graves para la economía real (3) .

Más recientemente, en el modificado Reglamento de la JERS se define riesgo sistémico como «un riesgo de perturbación del sistema financiero, que puede tener repercusiones negativas graves para la economía real de la Unión o de uno o varios de sus Estados miembros y para el funcionamiento del mercado interior» (4) .

Y la propia JERS se refiere al riesgo sistémico como:

«the risk that the provision of necessary financial products and services by the financial system will be impaired to a point where economic growth and welfare may be materially affected» (5) .


Más escueta si cabe es la definición acogida en la norma española: «Se entenderá por riesgo sistémico aquel que pueda generar una perturbación en los mercados de servicios financieros con impacto potencial negativo sobre la economía real» (6) .

Si bien el núcleo central de la definición, el riesgo de disrupción de los servicios financieros, de perturbación del funcionamiento de los mercados financieros, no parece que resulte cuestionable, no ocurre lo mismo con los otros dos elementos de la definición: las causas y los efectos.

En cuanto a los efectos, dejando al margen algunas diferencias de matiz, las definiciones al uso ponen el énfasis en las externalidades negativas que generaría el incorrecto funcionamiento del sistema financiero y por tanto en su impacto sobre la economía real (7) . Este enfoque dejaría fuera de la definición aquellas situaciones que, aun afectando al conjunto o a una parte significativa del sistema financiero, no trascendiesen (gravemente) a otros sectores de la economía real, si es que ello fuese posible. Una definición menos estricta nos llevaría, sin embargo, a considerar esta última posibilidad, es decir, a entender como riesgo sistémico aquel que pudiese afectar negativamente a todo o parte del sistema financiero, incluso si su repercusión en la economía real fuese poco relevante o no fuese inmediata; definición que, probablemente, esté más cerca de las preocupaciones de los supervisores prudenciales.

En cuanto al origen del riesgo, aun cuando la definición del IMF, BIS y FSB señala al deterioro del sistema financiero como causa inmediata, el propio documento admite que la causa última incluiría, tanto los factores generados dentro del propio sistema financiero (endógenos), como aquellos otros, originados fuera del sistema (exógenos), pero que impactan en su correcto funcionamiento (8) . Y ese parece ser el sentido recogido en el Real Decreto-ley: «aquel [riesgo; cabe entender que cualquiera] que pueda generar una perturbación en los mercados financieros…».

Aspecto este último que merece algunas consideraciones. En primer lugar, se hace patente la necesidad de una adecuada coordinación de la supervisión micro y macroprudencial con otras políticas, la monetaria y la fiscal en especial, para abordar las situaciones potencialmente originadoras de riesgo sistémico y las medidas para afrontarlo (9) . La convicción del legislador acerca de esta necesidad se ha materializado en la participación de las autoridades fiscales (gobiernos), monetarias (bancos centrales) y supervisoras sectoriales en los organismos encargados de la supervisión macroprudencial. En segundo término, la diversidad de fuentes originadoras de riesgo sistémico pone de relieve la conveniencia de una ordenada asignación de funciones y de responsabilidades entre las autoridades involucradas, así como de un correcto conocimiento del papel de las distintas entidades, financieras o no, tanto individual como colectivamente consideradas, en el origen y propagación de los riesgos y, con ello, de los requerimientos prudenciales que resulten exigibles en cada caso (10) .

2.  Dimensión sectorial y temporal del riesgo sistémico

Dos aspectos más que están íntimamente vinculados a la definición de riesgo sistémico son su dimensión temporal y su dimensión sectorial o trasversal (11) .

La dimensión sectorial del riesgo sistémico está relacionada, de un lado, con el hecho de que las entidades comparten exposiciones al riesgo en los mismos sectores de actividad e incluso en las mismas industrias (sirva en este caso de ejemplo la exposición al mercado inmobiliario de manera generalizada en la pasada crisis o cómo la quiebra de alguna de las grandes promotoras afectó a un número significativo de entidades) y, por otra parte, con la evidencia de que la propagación de las dificultades entre entidades se ve facilitada por las conexiones financieras mutuas (baste señalar como vías de trasmisión los mercados interbancario de depósitos, de repos o de algunas modalidades de derivados). Es decir, es relativamente sencillo que un shock originado fuera del sistema financiero, si es de la suficiente intensidad, acabe afectando a varias entidades y, a partir de ahí, se propague con rapidez a través de las interconexiones entre estas.

La dimensión temporal del riesgo sistémico, por su parte, está ligada a la idea de prociclicidad. Dando por aceptada la ciclicidad de la actividad económica, la actuación de las entidades de crédito tiende a ser procíclica, es decir, a reforzar los efectos de los ciclos económicos, tanto en su fase expansiva como, lo que es peor, en la fase recesiva, agravando en este caso los problemas de la economía real, añadiendo los propios problemas de viabilidad de las entidades afectadas y dificultando, en fin, la recuperación. Un aspecto más de la dimensión temporal tiene que ver con la velocidad de trasmisión a la economía real, tanto de las dificultades de las entidades como de las medidas correctoras y, viceversa, desde la economía real al sistema financiero, a lo que se añade la dificultad para apreciar en tiempo real los efectos de las decisiones adoptadas.

Estas características, trasversalidad y ciclicidad, motivan que el riesgo sistémico se identifique frecuentemente con sus tres principales manifestaciones: el riesgo de contagio entre entidades, el riesgo derivado de shocks macroeconómicos y el riesgo de manifestación de los desequilibrios acumulados durante la fase alcista del ciclo económico (12) . Como se irá viendo en próximos apartados, las distintas herramientas macroprudenciales tienen por objetivo abordar ambos aspectos, limitar los vínculos intersectoriales y mitigar la ciclicidad de la actividad bancaria.

La mera identificación de todos estos elementos nos permite apreciar la enorme complejidad del riesgo que se pretende mitigar y la dimensión de las dificultades a las que se enfrentan los reguladores y supervisores macroprudenciales y las propias entidades de crédito.

II.  La política macroprudencial

1.  Política macroprudencial. Objetivos e instrumentos

La experiencia de la pasada crisis global elevó la preocupación entre los organismos internacionales acerca del riesgo sistémico, puso de manifiesto la insuficiencia de la regulación, hasta entonces básicamente microprudencial, para abordarlo, e impulsó el desarrollo de políticas macroprudenciales.

Las instituciones comunitarias, juntamente con los Estados miembros, recogieron estas iniciativas internacionales y acometieron el diseño de las políticas macroprudenciales de la Unión Europea en una triple dimensión:


	
—  La creación de un marco regulatorio e institucional específicamente orientado a abordar el riesgo sistémico, dando lugar a un extenso (y disperso) conjunto normativo y al establecimiento de autoridades encargadas de velar por la estabilidad financiera desde esa óptica macroprudencial: la Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS) (13)  integrada en el Sistema Europeo de Supervisión Financiera y, en España, la Autoridad Macroprudencial Consejo de Estabilidad Financiera (AMCESFI) (14) .

	
—  La fijación de objetivos de política macroprudencial y el desarrollo de las herramientas que permitan identificar, vigilar y valorar los riesgos para la estabilidad financiera, así como poner en marcha las medidas adecuadas para la prevención y mitigación de tales riesgos.

	
—  La puesta en funcionamiento de la supervisión macroprudencial, como diferenciada y complementaria de la supervisión microprudencial, otorgando a las autoridades supervisoras las potestades precisas para la ejecución de las herramientas macroprudenciales.



2.  Marco regulatorio e institucional

El marco regulatorio de la política macroprudencial en la Unión Europea constituye un conjunto disperso y heterogéneo de instrumentos normativos; característica motivada por la propia estructura regulatoria comunitaria, comenzando por el hecho de que Basilea III (15)  se trasladó al ordenamiento europeo mediante un Reglamento (16) , directamente aplicable en todos los Estados miembros pero plagado de opciones y discrecionalidades nacionales, y una Directiva (17) , que no solo requirió de la trasposición a las legislaciones estatales, sino que, dada la naturaleza del riesgo que se pretende regular, directamente relacionado con las economías locales, otorga a los reguladores nacionales un amplio margen de discrecionalidad en la elección de las medidas a adoptar, en su intensidad y en la administración de los tiempos.

Un segundo factor a considerar tiene que ver con que los actos legislativos citados en algún caso preveían posteriores desarrollos en forma de directrices de la Autoridad Bancaría Europea y, en otros, ni siquiera contemplaban determinados aspectos que tuvieron que ser elaborados, en forma de recomendaciones, por la Junta Europea de Riesgo Sistémico, algunos tan señalados como la fijación de los objetivos intermedios de la política macroprudencial.

En el plano nacional, la Ley 10/2014 de ordenación, supervisión y solvencia de las entidades de crédito (LOSSEC) (18)  traspuso al ordenamiento español la Directiva y, a la espera de posteriores desarrollos, otorgó provisionalmente al Banco de España las competencias macroprudenciales (19) . Con el Real Decreto-ley 22/2018 (20)  y el Real Decreto 102/2019 (21)  se ha creado la autoridad macroprudencial española, se ha completado, en lo que al ámbito macroprudencial se refiere, la trasposición de la Directiva, se han incorporado las recomendaciones de la JERS, y se han atribuido a los supervisores las competencias precisas para la efectiva aplicación de las medidas requeridas llegado el caso. Un elemento más de la regulación específicamente bancaria está constituido por la Circulares del Banco de España, donde se desarrollan las competencias que tiene atribuidas como supervisor (22) .

Por lo que al marco institucional se refiere, la Junta Europea de Riesgo Sistémico, a la que se dedica un apartado más adelante, es la encargada de asumir la supervisión macroprudencial del sistema financiero de la Unión. La JERS puede emitir avisos y recomendaciones, que pueden ser públicos o reservados, y pueden ir dirigidos a la Unión en su conjunto, a los Estados miembros, a las autoridades nacionales de supervisión , a las autoridades nacionales designadas para la aplicación de medidas contra el riesgo sistémico o macroprudencial, al BCE en cuanto que supervisor en el marco de MUS, a las autoridades de resolución designadas por los Estados miembros, a la Junta Única de Resolución y a la Comisión. En cuanto a las recomendaciones, incorporan un plazo para ser atendidas y sus destinatarios deben comunicar a la JERS, al Parlamento europeo, al Consejo y a la Comisión las actuaciones emprendidas para atenderlas o facilitar una justificación adecuada en caso de inacción.

En nuestro país la institución encargada de asumir ese papel corresponde a la AMCESFI, si bien interesa señalar que, conforme se ha articulado la supervisión macroprudencial en España, ésta se ha atribuido a los respectivos supervisores sectoriales, el Banco de España, la Comisión Nacional del Mercado de Valores (CNMV) y la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones (DGSFP). La AMCESFI podrá emitir opiniones sobre las medidas que los supervisores pretenden adoptar con carácter previo a su implantación; alertas dirigidas al conjunto del sistema financiero, a una autoridad financiera en particular, o a un grupo o subgrupo de participantes en el sector financiero; y recomendaciones dirigidas al Banco de España, la CNMV y la DGSFP sobre la adopción de medidas para prevenir o atenuar factores de riesgo sistémico.

Si bien es innegable que las autoridades macroprudenciales, tanto la europea como la española, gozan de auctoritas, lo cierto es que carecen de competencias ejecutivas, de forma que en puridad la autoridad macroprudencial efectiva reside en los supervisores sectoriales, en el sentido de que son ellos quienes ostentan las competencias (y las potestades) para activar y desactivar las herramientas macroprudenciales, supervisar su cumplimiento y, en su caso, adoptar medidas sancionadoras (23) .

Un segundo aspecto reseñable del marco institucional está referido a la entrada en funcionamiento del Mecanismo Único de Supervisión (MUS) (24) . La pertenencia de nuestro país al MUS motiva que las competencias del Banco de España en la aplicación de las herramientas macroprudenciales queden sujetas a la interacción (deber de cooperación leal y obligación de intercambiar información) con el Banco Central Europeo, quien además dispone de la potestad de imponer requisitos más elevados que los aplicados por las autoridades nacionales en lo que respecta a los colchones de capital y aplicar medidas más rigurosas para subsanar riesgos sistémicos o macroprudenciales (25) .

Conviene por último destacar el hecho de que, salvo por el matiz señalado respecto del MUS, una característica distintiva de las políticas macroprudenciales es que, a pesar de estar enmarcadas en el ordenamiento comunitario, son esencialmente políticas nacionales. Se trata de políticas que quedan dentro del ámbito competencial de los Estados miembros, por cuanto están relacionadas con el desarrollo de las economías nacionales que, aun compartiendo una moneda única, continúan mostrando peculiaridades y riesgos diferenciados.

3.  Objetivos intermedios y herramientas macroprudenciales

La Recomendación de 2013 de la Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS) (26)  constituye la pieza clave en el desarrollo de las políticas macroprudenciales, en la fijación de los objetivos y en el señalamiento de la batería de posibles herramientas para enfrentarlo. En la Recomendación se abordó la definición de los llamados objetivos intermedios de la política macroprudencial:


	
—  Atenuar y evitar el excesivo crecimiento del crédito y apalancamiento.

	
—  Atenuar y evitar excesivos desajustes de vencimientos e iliquidez del mercado.

	
—  Limitar la concentración de riesgo directa e indirecta.

	
—  Limitar el efecto sistémico de los incentivos inadecuados para reducir el riesgo moral.

	
—  Reforzar la capacidad de resistencia de las infraestructuras financieras.



Para la JERS, «[e]stos objetivos intermedios deben operar como especificaciones operativas del objetivo final de la política macroprudencial, que es el de contribuir a la protección del sistema financiero en su conjunto, incluso mediante el refuerzo de la capacidad de resistencia del sistema financiero y la atenuación de los riesgos sistémicos, garantizando así una aportación sostenible del sector financiero al crecimiento económico» (27) .

Para cada uno de estos objetivos intermedios, la JERS sugirió las herramientas susceptibles de ser utilizadas por las autoridades macroprudenciales. En términos generales, las herramientas macroprudenciales suponen una elevación de los requerimientos (de capital, liquidez, …), ya sea directamente (activando los colchones de capital), ya sea indirectamente (incrementando de las ponderaciones por riesgo de las exposiciones), o bien la introducción de limitaciones a las masas patrimoniales (liquidez, apalancamiento), a las exposiciones (concentración de riesgos) o las operaciones (ratios sobre el importe de los préstamos).


OBJETIVOS INTERMEDIOS E INSTRUMENTOS MACROPRUDENCIALES INDICATIVOS

Atenuar y evitar el excesivo crecimiento del crédito y apalancamiento

— Reservas de capital anticíclicas.

— Requisitos de capital sectoriales (también en el seno del sistema financiero).

— Ratio de apalancamiento macroprudencial.

— Requisitos de ratio de préstamo sobre el valor de la garantía; de préstamo sobre la renta y de (servicio de) la deuda sobre la renta.

Atenuar y evitar excesivos desajustes de vencimientos e iliquidez del mercado

— Ajuste macroprudencial de la ratio de liquidez (por ejemplo, ratio de cobertura de liquidez).

— Restricciones macroprudenciales sobre las fuentes de financiación (por ejemplo, ratio de financiación estable neta).

— Límites macroprudenciales no ponderados a la financiación menos estable (por ejemplo, ratio de préstamos sobre depósitos).

— Requisitos de depósito inicial de garantía y de recorte de valoración de los activos de garantía.

Limitar la concentración de riesgo directa e indirecta

— Restricciones a las grandes exposiciones.

— Requisito de compensación a través de una contraparte central.

Limitar el efecto sistémico de los incentivos inadecuados para reducir el riesgo moral

— Recargos de capital para las entidades financieras de importancia sistémica.

Reforzar la capacidad de resistencia de las infraestructuras financieras

— Requisitos de depósito inicial de garantía y de recorte de valoración de los activos de garantía en la compensación a través de una contraparte central.

— Mayor comunicación de información.

— Reserva frente al riesgo sistémico estructural.

Recomendación JERS/2013/1



En el apartado correspondiente se describe el funcionamiento de algunas de estas herramientas.

4.  Supervisión macroprudencial

4.1.  Elementos de la supervisión macroprudencial

Por lo que se refiere a la supervisión macroprudencial, con esta expresión se estaría haciendo referencia a las actuaciones y el conjunto de instrumentos de los que dispone las autoridades encargadas de vigilar el riesgo sistémico; actuaciones que cabría agrupar en dos grandes categorías:


	
—  El seguimiento de las variables que permitan evaluar y, en la medida de lo posible anticipar, el surgimiento de riesgos para la estabilidad del sistema financiero, tanto a través del análisis de la evolución de un conjunto significativo de indicadores macroeconómicos, como mediante la realización sistemática de pruebas de esfuerzo (estrés-test) (28)  que permitan valorar la capacidad de resistencia del sistema financiero ante eventuales escenarios económicos adversos.

	
—  La utilización (activación, supervisión y corrección) de las herramientas macroprudenciales previstas en el ordenamiento, con la finalidad de prevenir el surgimiento de riesgos sistémicos, mitigar sus efectos o, cuando ello sea factible, revertir la situación de riesgo.



4.2.  El mapa de indicadores del Banco de España

Respecto del seguimiento de las variables indicativas, un modelo ya muy desarrollado es el ideado por el Banco de España en su mapa de indicadores de vulnerabilidades sistémicas (29) , referido al sector bancario bajo su supervisión.

Atendiendo la Recomendación de la JERS y tomando como referencia los objetivos intermedios de la política macroprudencial señalados, el mapa de indicadores de vulnerabilidades sistémicas es el producto final de la herramienta utilizada por el Banco de España para el seguimiento de los riesgos sistémicos.

En él se sintetiza el resultado del análisis de un conjunto amplio de indicadores macroprudenciales, más de un centenar, agrupados en seis grandes categorías:


	
1.  Crédito y sector inmobiliario.
	
1.1.  Evolución y desequilibrio del crédito.

	
1.2.  Sector inmobiliario.

	
1.3.  Carga financiera.





	
2.  Liquidez.

	
3.  Concentración.

	
4.  Mercados financieros.
	
4.1.  Riesgo de eventos externos.

	
4.2.  Diferenciales y volatilidad.





	
5.  Desequilibrios macroeconómicos.

	
6.  Situación económica y financiera actual.



Categorías que se corresponden básicamente con los objetivos intermedios de la Recomendación, junto con alguna más cuyo seguimiento el Banco de España considera necesario para orientar la política macroprudencial. En la selección de las variables utilizadas se ha primado la capacidad de los indicadores para anticipar posibles crisis bancarias sistémicas en España (30) .

El seguimiento continuado de los indicadores y la evolución temporal del mapa de vulnerabilidades permitirá al Banco de España adoptar sus decisiones de política macroprudencial y activar, en su caso, las correspondientes herramientas.

III.  Las autoridades macroprudenciales

1.  La Junta Europea de Riesgo Sistémico

1.1.  Antecedentes y normativa

Como ya se ha indicado, la profundidad de la crisis y la rapidez de su extensión entre los sectores y geografías, en un contexto de economía internacional altamente interconectada, puso de manifiesto la necesidad de superar el tradicional enfoque de la supervisión financiera, microprudencial, es decir, sectorial y de ámbito geográfico limitado al territorio de los Estados miembros, constituyéndose autoridades de supervisión macroprudencial.

El Grupo de Alto Nivel presidido por Jacques de Larosière, que la Comisión Europea constituyó en noviembre de 2008, incluyó entre las recomendaciones de su informe final (31)  de 25 de febrero de 2009 la de crear un órgano de la Unión Europea encargado de supervisar los riesgos del conjunto del sistema financiero. Esta recomendación fue respaldada tanto por la Comisión Europea como por el Consejo Europeo, plasmándose en la práctica en el Reglamento UE 1092/2010, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre, relativo a la supervisión macroprudencial del sistema financiero en la Unión Europea y por el que se crea la Junta Europea de Riesgo Sistémico.

Entre sus considerandos es especialmente reseñable el 11, puesto que justifica las medidas que la norma contiene con particular claridad, constatando las carencias de la situación previa que aquellas medidas tratan de paliar, en particular, la fragmentación, tanto sectorial como territorial, y la casi exclusiva atención a lo microprudencial en la supervisión financiera, con escasa atención a lo macroprudencial:

«Los actuales mecanismos de la Unión prestan una atención excesivamente limitada a la supervisión macroprudencial y a las interconexiones entre el sistema financiero y la evolución del entorno macroeconómico más amplio. La responsabilidad del análisis macroprudencial sigue estando fragmentada, puesto que incumbe a diversas autoridades, a distintos niveles, sin mecanismo alguno que garantice que se detectan adecuadamente los riesgos macroprudenciales y que se emiten con claridad avisos y recomendaciones al respecto, que tengan un seguimiento y se traduzcan en medidas concretas. El buen funcionamiento de los sistemas financieros de la Unión y mundiales y la mitigación de las amenazas a los mismos requieren una mayor coherencia entre la supervisión macro y microprudencial».


1.2.  Estructura

La Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS) forma parte del Sistema Europeo de Supervisión Financiera (SESF), cuyo objetivo es garantizar la supervisión del sistema financiero de la Unión, y del que forman parte, además de la citada JERS, las tres autoridades europeas de supervisión financiera (EBA, ESMA e IOPA por sus siglas en inglés), el Comité Mixto de estas autoridades europeas de supervisión y las autoridades nacionales de supervisión financiera de los Estados miembros.

En cuanto a su organización interna, la JERS cuenta con los siguientes órganos:


	
—  El Presidente, que será el presidente del BCE, un Vicepresidente Primero, elegido de entre sus miembros por los miembros nacionales de la Junta General con derecho de voto , y un Vicepresidente Segundo, que será el del Comité Mixto de las autoridades europeas de supervisión.

	
—  La Junta General, que adoptará las decisiones necesarias para el ejercicio de las funciones encomendadas a la JERS.Integran la Junta General el Presidente y el Vicepresidente del BCE, los Gobernadores de los bancos centrales de los Estados miembros (32) , un representante de la Comisión, los Presidentes de las tres autoridades europeas de supervisión financiera, el Presidente y los dos Vicepresidentes del Comité Científico Consultivo y el Presidente del Comité Técnico Consultivo. Además de los señalados, también forman parte de la Junta General, aunque sin derecho a voto, un representante de cada autoridad nacional de supervisión financiera y los presidentes del Comité Económico y Financiero (CEF), del Consejo de Supervisión del BCE y de la JUR.



	
—  El Comité Director, que presta asistencia en el proceso de decisión de la JERS mediante la preparación de las reuniones de la Junta General, analizando los elementos que vayan a ser tratados en las mismas, y siendo responsable también del desarrollo de la labor de la institución.El Comité Director está formado por el Presidente y Vicepresidente Primero de la JERS, el miembro del Comité Ejecutivo del BCE encargado de la política macroprudencial y de estabilidad financiera; cuatro miembros nacionales de la Junta General que tengan derecho de voto, teniendo en cuenta la necesidad de mantener una representación equilibrada entre los Estados miembros participantes y los no participantes; un representante de la Comisión, los Presidentes de EBA, ESMA y EIOPA, y los Presidentes del CEF, del Comité Científico Consultivo y del Comité Técnico Consultivo.



	
—  Una Secretaría, encargada de prestar el apoyo analítico, estadístico, administrativo y logístico necesario para el trabajo diario de la JERS. Como quiera que la JERS tiene su sede en Fráncfort del Meno, se ubica en la del BCE, que también le facilita esa Secretaría.

	
—  Un Comité Consultivo Científico y un Comité Consultivo Técnico, que prestan labores de asesoramiento y asistencia a la JERS. El primero está formado por quince expertos de procedencia variada (académicos, sindicatos, Pymes…) y el segundo, principalmente, por representantes de autoridades supervisoras, nacionales y europeas.



1.3.  Funciones

El artículo 3 del Reglamento UE 1092/2010 establece que:

«La JERS asumirá la supervisión macroprudencial del sistema financiero en la Unión a fin de contribuir a la prevención o mitigación del riesgo sistémico para la estabilidad financiera en la Unión que surge de la evolución del sistema financiero, y teniendo en cuenta la evolución macroeconómica, de modo que se eviten episodios de perturbaciones financieras generalizadas. Contribuirá al buen funcionamiento del mercado interior y garantizará así una contribución sostenible del sector financiero al crecimiento económico».


A fin de cumplir con dicha misión, el mismo precepto atribuye a la JERS las siguientes funciones:


	
a)  Recopilar y analizar toda la información que precise para el desarrollo de sus objetivos. En este sentido, las distintas autoridades de supervisión financiera, nacionales y europeas, y los organismos nacionales de estadística, están obligadas a proveer a la JERS de cuanta información precise para el ejercicio de sus funciones, con el matiz de que, como regla general, la información será agregada, de modo tal que las entidades financieras individuales no puedan ser identificadas.

	
b)  Identificar y priorizar los riesgos sistémicos. A fin de clasificar por orden de gravedad esos riegos, se encomienda a la JERS la elaboración de un código de colores para los diferentes niveles de riesgo.

	
c)  Emitir avisos cuando los riesgos sistémicos se consideren significativos y formular recomendaciones para la adopción de medidas correctoras, en respuesta a los riesgos detectados. En ambos casos, tanto los avisos como las recomendaciones pueden ser hechos públicos por la JERS.En cuanto a los destinatarios de los avisos y recomendaciones, que pueden ser generales o específicos, se incluyen a la Unión, a uno o varios Estados miembros, a una o varias de las AES, a una o varias de las autoridades nacionales de supervisión, a una o varias autoridades nacionales designadas para la aplicación de medidas contra el riesgo sistémico o macroprudencial, al BCE respecto de las funciones que le hayan sido atribuidas en el Reglamento del MUS, a las autoridades de resolución designadas por los Estados miembros y a la Junta Única de Resolución. En todo caso, los avisos y recomendaciones se comunicarán al Parlamento Europeo, al Consejo, a la Comisión y a las AES..

En relación con las recomendaciones y avisos emitidos la JERS, ésta realizará una labor de seguimiento de las medidas que sus destinatarios adopten, para lo que la norma establece la obligación a los mismos de comunicar al Parlamento Europeo, al Consejo, a la Comisión y a la JERS las actuaciones realizadas o justificación de su falta de actuación, y frente a estas respuestas la JERS puede mostrar su disconformidad informando a los destinatarios, al Parlamento Europeo, al Consejo y, en su caso, a la autoridad europea de supervisión que corresponda.



	
d)  Colaborar con el resto de los miembros del SESF y con otras organizaciones internacionales, en particular el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Financial Stability Board (FSB).



2.  El Consejo de Estabilidad Financiera

2.1.  Los Acuerdos europeos

Aunque el impulso definitivo a las autoridades de supervisión macroprudencial proviene de las lecciones extraídas de la reciente crisis financiera y económica mundial, con la atribución de herramientas de supervisión en este ámbito a los supervisores financieros sectoriales y con la creación de autoridades nuevas, con funciones principalmente de coordinación y recomendación, el desarrollo que el sistema financiero había experimentado desde los últimos años del anterior milenio había dado lugar a reflexiones e iniciativas varias en este campo.

Un sistema financiero que en los primeros años del siglo XXI experimenta un gran avance en lo que hace a innovación, interconexión, complejidad y liberalización puede dar lugar, como contrapartida, a que los riesgos de perturbaciones se contagien rápidamente entre sectores y geografías: este factor de debilidad potencial del sistema pone de manifiesto el correlativo en el ámbito de la supervisión. Surge entonces en el debate la necesidad de proteger el funcionamiento del sistema en su conjunto frente a posibles riesgos, preservar en definitiva la estabilidad financiera, superando la supervisión tradicional, más sectorial y reactiva, complementándose con un nuevo enfoque supervisor, más general y preventivo. En suma, completar la supervisión microprudencial.

Reflexiones como las apuntadas que concluyen en la mejora de la supervisión se encuentran en diferentes documentos e iniciativas de esos primeros años del milenio.

Así, en el ámbito interno, la Ley 44/2002 de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, previó en su Disposición adicional segunda que el Banco de España, la Comisión Nacional del Mercado de Valores y el Ministerio de Economía, dentro de sus respectivas competencias en el ámbito del control de las entidades financieras, reforzasen su cooperación estrechamente, lo que se tradujo en armonizar técnicas y prácticas supervisoras y, sobre todo, en el intercambio regular de informaciones relevantes. Este refuerzo de la cooperación entre supervisores sectoriales se articuló a través de la firma de acuerdos bilaterales de cooperación.

En el ámbito de la Unión Europea cabe destacar, como ejemplos de la reflexión sobre la necesidad de superar el esquema de supervisión financiera internacional, sectorial y regional, el «Acuerdo sobre cooperación entre supervisores bancarios, bancos centrales y ministerios de finanzas de la Unión Europea en situaciones de crisis financieras» de mayo de 2005, concreción del acuerdo político adoptado en el ECOFIN de noviembre de 2004, de recomendaciones sobre sistemas nacionales de gestión de crisis.

2.2.  La creación del CESFI

El CESFI se creó en base a lo previsto en el «Acuerdo sobre estabilidad financiera y prevención de crisis con efectos potencialmente sistémicos», suscrito por el Ministerio de Economía y Hacienda, el Banco de España, la CNMV y la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones en el 2006, siguiendo las recomendaciones que el citado acuerdo del ECOFIN realizaba a los Estados miembros, y en línea con el Acuerdo europeo también mencionado.

La colaboración entre autoridades que, en el ámbito de la preservación de la estabilidad financiera y la prevención y gestión de crisis con efectos potencialmente sistémicos, este Acuerdo articula no implica en modo alguno modificación del marco legal existente: ni del ámbito competencial de las distintas autoridades firmantes, ni de los derechos y obligaciones de las entidades supervisadas. Sus disposiciones no son legalmente vinculantes, y entre sus principios base de funcionamiento cabe destacar los de mutua colaboración y eficacia (33) .

El CESFI se constituyó con el objetivo de articular esa cooperación entre autoridades prevista en el Acuerdo, y tuvo su primera reunión en junio de 2006.

2.3.  Composición y estructura

El CESFI estaba formado por el Secretario de Estado de Economía, que lo presidía, el Subgobernador del Banco de España, el Vicepresidente de la CNMV, el Director General de Seguros y Fondos de Pensiones y el Director General del Tesoro y Política Financiera.

El pleno del CESFI, cuya secretaría correspondía a la Dirección General del Tesoro y Política Financiera, se reunía al menos dos veces al año y cuantas veces lo convocase su presidente. Además, se constituyó un grupo de trabajo permanente, integrado por representantes de las diferentes autoridades, a fin de preparar la documentación de las reuniones y coordinar las actuaciones que pudiesen acordarse, pudiendo asimismo constituir grupos ad hoc para temas específicos.

2.4.  Funciones

Las tareas que se atribuían al CESFI eran:


	
—  El intercambio de información y opiniones, en el ámbito de la preservación de la estabilidad financiera y la prevención y gestión de crisis potencialmente sistémicas, entre las diferentes autoridades que lo integran. En especial, cada autoridad compartirá los riesgos y vulnerabilidades que identifique en su sector de actividad.

	
—  Mejorar las herramientas existentes o establecer nuevas para preservar la estabilidad financiera y la prevención y gestión de crisis sistémicas: analizando los potenciales efectos de la regulación sobre dichos objetivos, promoviendo la elaboración de planes de contingencia, pruebas de resistencia y ejercicios de simulación.

	
—  Fomentar la colaboración y el intercambio de información con otras autoridades de la UE en sus ámbitos propios, de nuevo en línea con las recomendaciones del ECOFIN de septiembre de 2004 y del Acuerdo sobre cooperación citado.



Por último, y como norma general, todos los documentos del CESFI eran confidenciales.

3.  La Autoridad Macroprudencial Consejo de Estabilidad Financiera

3.1.  El Real Decreto 102/2019 de creación de la AMCESFI

La Autoridad Macroprudencial Consejo de Estabilidad Financiera (AMCESFI) se crea por el Real Decreto 102/2019, de 1 de marzo, tras el anuncio que adelantó su creación efectuado en el Real Decreto-ley 22/2018, de 14 de diciembre, en concreto en su Disposición adicional única.

La circunstancia de no tener una autoridad macroprudencial, al margen de las fórmulas de colaboración no dotadas de personalidad jurídica ya analizadas, constituía a nuestro país en una excepción en el panorama internacional (34) . Esta situación, y las reiteradas recomendaciones y mandatos existentes en ese sentido, provenientes ya de autoridades internacionales (Recomendación de la JERS de diciembre de 2011, o el Programa de Evaluación del Sector Financiero para España de 2017 realizado por el FMI), ya nacionales (Disposición adicional decimoctava de la Ley 10/2014), han llevado finalmente a la creación de la AMCESFI como autoridad macroprudencial nacional, con la misión de identificar, prevenir y, en su caso, mitigar el desarrollo del riesgo sistémico, y procurar una contribución sostenible del sistema financiero al crecimiento económico.

Se configura como un órgano colegiado, adscrito al Ministerio de Economía, y que se rige por lo dispuesto en el Real Decreto que lo crea, y en lo no previsto en él, por la regulación de los órganos colegiados de la Ley 40/2015. En el cumplimiento de sus objetivos actuará con independencia funcional y en colaboración con los tres supervisores financieros, que como ya se ha señalado son los auténticos supervisores también en el ámbito macroprudencial, en tanto que las herramientas de supervisión en este ámbito las tienen atribuidas estos supervisores por el Real Decreto-ley 22/2018.

3.2.  Composición y funcionamiento

La AMCESFI estará compuesta por un Consejo, al que corresponden las funciones que la norma atribuye a esta autoridad, un Comité Técnico y los subcomités que puedan crearse, ya temporales o permanentes, y que rendirán cuentas al Comité Técnico:


	
a)  El Consejo está integrado por la Ministra de Economía y Empresa, que lo presidirá, el Gobernador del Banco de España, que será su vicepresidente, el Presidente de la CNMV, la Subgobernadora del Banco de España, la Vicepresidenta de la CNMV, la Secretaria de Estado de Economía y Apoyo a la Empresa y el Director General de Seguros y Fondos de Pensiones.Actuará como secretario del Consejo el Abogado del Estado de la Secretaría General del Tesoro y Financiación Internacional, y a sus sesiones podrán concurrir como expertos personal de los organismos públicos representados en el mismo, de otros organismos o instituciones públicas relacionadas con la estabilidad financiera (FROB, FGD, CNMC o AIREF) y de instituciones europeas o internacionales.

Está previsto en la norma que el Consejo se reúna al menos dos veces al año, y cuantas veces lo acuerde la Presidenta, a iniciativa propia, de dos de los miembros o del Comité técnico.



	
b)  El Comité Técnico de Estabilidad Financiera es un órgano de apoyo al Consejo, que elabora los informes y propuestas que serán sometidos a la decisión de aquél. Está integrado por la Subgobernadora del Banco de España, que lo preside, el Secretario General del Tesoro y Financiación Internacional, que será su vicepresidente, la Vicepresidenta de la CNMV, la Directora General del Tesoro y Política Financiera, el Director General de Seguros y Fondos de Pensiones, el Director General de Estabilidad Financiera, Regulación y Resolución del Banco de España, quien ejercerá como secretario, la Directora General de Supervisión del Banco de España, el Director General de Política Estratégica y Asuntos Internacionales de la CNMV y el Director General de Mercados o el de Entidades de la CNMV, en función de los asuntos a tratar.



Está previsto que este Comité se reúna al menos cuatro veces al año, o cuando lo convoque su Presidenta, en los mismos supuestos que el Consejo.

3.3.  Funciones y facultades

Al margen de lo ya señalado, que para evitar equívocos reiteramos aun a riesgo de pecar de repetitivos, y que es que las herramientas de supervisión macroprudencial corresponden a los supervisores financieros sectoriales, a la AMCESFI se le atribuyen facultades similares a las que en el ámbito de la Unión Europea corresponden a la JERS. Facultades para la realización de las funciones que tiene atribuidas de identificación, prevención y mitigación de aquellas circunstancias o acciones que pudieran originar riesgo sistémico en el sector financiero. Estas facultades son las siguientes:


	
a)  Identificación de los factores de riesgo sistémico, análisis y seguimiento de su evolución.Con esta finalidad, el Comité Técnico identificará aquellos indicadores de riesgo sistémico que considere adecuados para el seguimiento de los factores de riesgo y su periodicidad de cálculo, y propondrá la introducción de nuevos indicadores o nuevas metodologías.



	
b)  Emitir opiniones sobre el propósito de los supervisores sectoriales de ejercitar alguna de las herramientas de supervisión macroprudencial que el Real Decreto-ley 22/2018 les atribuye.

	
c)  Formular alertas mediante comunicaciones destinadas al sector financiero en su conjunto, a una autoridad financiera concreta, o a un grupo o subgrupo de participantes en el sector financiero, en relación a situaciones o actividades que puedan constituir un factor de riesgo sistémico.Si los destinatarios de una alerta son entidades sujetas a la supervisión de una autoridad sectorial, se canalizará su envío a través de ésta.



	
d)  Realizar recomendaciones a los supervisores financieros sectoriales acerca de la adopción de medidas en su ámbito competencial para prevenir o atenuar factores de riesgo sistémico.



Los destinatarios de las recomendaciones pueden seguirlas, informando a la AMCESFI de su implementación, o justificar las razones de su no adopción. En ambos casos, si la AMCESFI no da por buena la respuesta, y tras conceder un nuevo plazo para explicaciones adicionales, podrá publicar este hecho, salvo que el Consejo estime la no conveniencia de esa publicación por poder conllevar riesgos para la estabilidad financiera.

En general, tanto las opiniones, las alertas y las recomendaciones remitidas y las respuestas de los destinatarios se harán públicas, salvo que concurra la circunstancia señalada en el párrafo anterior, apreciada por mayoría del Consejo.

Por otra parte, la AMCESFI recibirá una comunicación de la autoridad supervisora financiera que tenga intención de ejercitar alguna de las herramientas de carácter macroprudencial que tienen atribuidas, con una antelación de al menos siete días a que se comuniquen públicamente o a sus destinatarios, plazo que podrá reducirse justificadamente en razón de las circunstancias de la situación, o para garantizar la eficacia de la medida.

Para el ejercicio de sus funciones, la AMCESFI podrá recabar información de los tres supervisores financieros, del FROB, del ICAC, del Fondo de Garantía de Depósitos y del Fondo de Garantía de Inversiones, del Consorcio de Compensación de Seguros, de la AIREF, de la CNMC, del Instituto de Actuarios Españoles y de cualquier otra autoridad u organismo público.

Por último, y en el ejercicio de sus funciones, la AMCESFI tendrá en cuenta los objetivos de estabilidad financiera de la Unión Europea y del Espacio Económico Europeo, para lo cual cooperará con las autoridades equivalentes de otros Estados miembros y las correspondientes de la Unión, especialmente con la JERS, a la que informará con antelación suficiente de sus recomendaciones y alertas, comunicación que también efectuará al BCE cuando la recomendación afecte a su ámbito de supervisión.

IV.  Las herramientas macroprudenciales en el sector bancario español

1.  Las herramientas en el paquete CRR/CRD

Basilea III abordó por primera vez en la regulación prudencial internacional el problema del riesgo sistémico, fruto de la preocupación por dos de los elementos que contribuyeron a la amplificación de las perturbaciones y a la propagación de la crisis: la prociclicidad de la actividad bancaria y las interconexiones entre las entidades de crédito (35) .

Para abordarlos, el Comité de Basilea instó a las autoridades nacionales la creación de un colchón anticíclico; propuso medidas específicamente referidas a las entidades de importancia sistémica; y, con carácter general, introdujo un conjunto de modificaciones en el marco regulatorio orientadas a limitar las interconexiones entre entidades; más concretamente:


	
—  Incentivos de capital para que los bancos utilicen entidades de contrapartida central al negociar con derivados extrabursátiles;

	
—  Requerimientos de capital más elevados para sus actividades de negociación y con derivados, titulizaciones complejas y exposiciones fuera de balance;

	
—  Requerimientos de capital más elevados para las exposiciones dentro del sector financiero; y

	
—  Exigencia de requerimientos de liquidez que penalicen la dependencia excesiva de la financiación interbancaria a corto plazo para respaldar activos a más largo plazo.



La incorporación de Basilea III al ordenamiento comunitario se llevó a cabo mediante el conjunto CRR/CRD IV, lo que dio como resultado la incorporación de las medidas señaladas y la sistematización de las herramientas específicamente macroprudenciales. Las herramientas macroprudenciales incluidas en la regulación prudencial europea suelen agruparse en tres grandes bloques: los colchones de capital, el denominado paquete de flexibilidad a disposición de la Comisión y de los Estados miembros y un conjunto de medidas, básicamente en forma de limitaciones, utilizables por las autoridades macroprudenciales. A todas ellas haremos referencia en los próximos apartados, junto a una breve explicación del Pilar 2 que, tratándose de una herramienta microprudencial, podría incorporar elementos aptos para su utilización con fines macroprudenciales.

2.  Las herramientas macroprudenciales en el Real Decreto 102/2019

Mediante el Real Decreto-ley 22/2018 se llevaron a cabo las modificaciones legislativas oportunas para, ampliando sus potestades, permitir a las autoridades supervisoras sectoriales, el Banco de España, la CNMV y la Dirección General de Seguros y Fondos de Pensiones, la utilización de un mayor número de herramientas macroprudenciales, con el fin de prevenir riesgos sistémicos y procurar una contribución sostenible del sistema financiero al crecimiento económico.

Las herramientas susceptibles de utilización por los supervisores con fines específicamente macroprudenciales se recogieron en el Real Decreto 102/2019, y en el caso del Banco de España se concretaron en un amplísimo conjunto de medidas (todas las previstas en el ordenamiento comunitario y alguna más) que, unidas a las potestades de las que ya disponía en su condición de supervisor microprudencial otorgan al Banco de España una capacidad de actuación considerablemente mayor de la que disponía con anterioridad a la crisis.

En concreto, el Banco de España podrá adoptar las siguientes herramientas macroprudenciales:


«a) Los requisitos de colchones de capital según lo previsto en los artículos 43 a 49 de la Ley 10/2014, de 26 de junio, de ordenación, supervisión y solvencia de entidades de crédito, y en el artículo 190 bis del Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre.

b) El establecimiento de límites a la concentración sectorial de acuerdo con el artículo 69 bis de la Ley 10/2014, de 26 de junio.

c) La fijación de condiciones sobre la concesión de préstamos y otras operaciones en virtud del artículo 69 ter de la Ley 10/2014, de 26 de junio.

d) En lo concerniente a las entidades sujetas a la supervisión del Banco de España, la aplicación de mayores ponderaciones de riesgo para las exposiciones inmobiliarias en virtud de los artículos 124.2 y 164.5 del Reglamento (UE) n.o 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversión, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.o 648/2012.

e) La aplicación de alguna de las medidas previstas en el artículo 458 del Reglamento (UE) n.o 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013».



Así como «[c]ualquier otra medida que se incluya en las leyes sectoriales y que determine el Consejo que constituye una herramienta macroprudencial».

En los apartados que siguen nos referiremos a algunas de las herramientas macroprudenciales a disposición del Banco de España referidas al sector bancario español (36) .

3.  Clasificación de las herramientas macroprudenciales

Una de las características del nuevo ordenamiento prudencial orientado a la prevención y mitigación del riesgo sistémico es que ha arbitrado un amplísimo conjunto de medidas, de muy distinta naturaleza, puestas a disposición de las autoridades, que vienen a unirse a aquellas de las que ya disponía el supervisor susceptibles de ser utilizadas con fines macroprudenciales. Las herramientas macroprudenciales habilitadas por el Real Decreto102/2019 en favor del Banco de España son un buen ejemplo de la variedad y cantidad de las medidas disponibles.

De manera muy esquemática, las herramientas macroprudenciales se pueden agrupar en dos grandes grupos: aquellas que afectan a los requerimientos de capital y aquellas otras que suponen restricciones a la actividad de las entidades.

Dentro de las que afectan al capital (las llamadas capital-based measures) cabría a su vez diferenciar entre las medidas cuya activación da lugar al incremento de los requerimientos de capital, como es el caso de los colchones, sin afectar con ello a la ratio de capital propia de cada entidad, mientras que otro conjunto de medidas originan, en caso de implementarse, un aumento de las ponderaciones por riesgo de las exposiciones (el denominador de la ratio de capital) y, como consecuencia, una reducción de la ratio de capital de todas y cada una de las entidades que mantengan tales exposiciones.

En ambos casos se reduce el exceso de capital, respecto de los requerimientos mínimos, mantenido por las entidades, pero se consigue de una manera distinta: elevando los requerimientos o reduciendo la ratio de capital de las entidades afectadas.

Como quiera, tal como se apuntó en un apartado anterior, que las medidas macroprudenciales son esencialmente nacionales y que el reconocimiento de las medidas adoptadas por otros Estados es más la excepción que la norma, cabe sospechar que los supervisores y las entidades preferirán las primeras (elevar los requerimientos), por el efecto añadido que tienen las segundas de disminuir la ratio de capital de todas las entidades del país, que inevitablemente se comparan con sus competidores de otras jurisdicciones también en términos de ratios de capital (y no solo de exceso sobre el requerido).

El otro gran bloque de medidas macroprudenciales es el de aquellas que comportan alguna forma de restricción a la actividad de las entidades. En unos casos en forma de limitaciones: de las masas patrimoniales (ratios de liquidez y de apalancamiento); de las exposiciones (límites a la concentración de riesgos); o de las operaciones. En otros casos, establecen la fijación de determinadas condiciones sobre la concesión de préstamos y otras operaciones, son las llamadas borrowed-based measures que se detallan más adelante.

4.  El Pilar 2

Basilea II (37)  diseñó el marco de requerimientos de capital de las entidades de crédito en base a tres pilares: el Pilar 1 que recoge los requerimientos mínimos de capital que resultan exigibles en función de los riesgos típicos bancarios susceptibles de modelización, básicamente, los riesgos de crédito, de mercado y operacional; el Pilar 2 referido al proceso de revisión supervisora respecto de la autoevaluación que la entidad hace del capital necesario para atender la totalidad de los riesgos a los que está o podría estar expuesta, lo que incluye el resto de riesgos no contemplados o insuficientemente contemplados en el Pilar 1; y el Pilar 3, complementario de los anteriores, que persigue que las entidades se sometan a la disciplina del mercado mediante la imposición de obligaciones de divulgación pública.

Este esquema hace que, junto a los requerimientos puramente mecánicos y tendencialmente uniformes del Pilar 1, el Pilar 2 da lugar a la determinación individualizada de los requerimientos de capital de cada entidad o grupo, atendiendo a sus específicas necesidades en función del conjunto de sus riesgos; se trata de una visión estrictamente idiosincrática. En este sentido, la revisión y evaluación supervisora es la herramienta microprudencial por excelencia.

La exposición de motivos de la CRD V (38)  se encarga de precisar que: «La naturaleza específica para cada entidad de los requisitos de fondos propios adicionales debe impedir su uso como herramienta para abordar riesgos macroprudenciales o sistémicos» (39) . A pesar de lo cual la propia exposición de motivos añade a continuación que:

«Sin embargo, ello no debe imposibilitar que las autoridades competentes atajen, también mediante requisitos de fondos propios adicionales, los riesgos a los que se exponen las entidades individuales como consecuencia de sus actividades, en particular los que reflejan el impacto de determinados cambios económicos y del mercado sobre el perfil de riesgo de una entidad individual».


Y de hecho, la CRD IV previó la posibilidad de aplicación de medidas de supervisión a entidades con perfiles de riesgo similares (ex art. 103), lo que permite que, siquiera tangencialmente, se puedan introducir en el proceso de revisión supervisora riesgos de carácter sistémico, habilitando de esta forma la posibilidad de utilización del Pilar 2 con fines macroprudenciales, limitados en todo caso, por cuanto la decisión final ha de ser individualizada para cada entidad en atención a sus riesgos, los compartidos (sistémicos) y los exclusivos (idiosincráticos) (40) .

La utilización del Pilar 2 con fines macroprudenciales constituiría en suma una herramienta en cierta forma similar a los colchones de capital que se verán más adelante, pero mucho más selectiva, prácticamente a medida, y en todo caso respetando las especificidades de cada entidad.

5.  El paquete de flexibilidad

5.1.  Los artículos 458 y 459 del Reglamento CRR

El denominado paquete de flexibilidad hace referencia a la posibilidad, contenida en los artículos 458 y 459 del Reglamento CRR, de que, en determinadas circunstancias excepcionales y ante la insuficiencia de la propia norma, tanto la Comisión como las autoridades designadas de los Estados miembros puedan adoptar medidas, con carácter temporal, tendentes paliar un eventual incremento del riesgo sistémico.

Más concretamente, el Reglamento CRR prevé la posibilidad de que hubiese que afrontar cambios en la intensidad de los riesgos microprudenciales y macroprudenciales derivados de la evolución del mercado, dentro o fuera de la Unión, que afecten a todos los Estados miembros, y que los instrumentos disponibles previstos en el Reglamento CRR y la Directiva CRD no bastasen para hacer frente a dichos riesgos.

En tal caso, se otorgan a la Comisión poderes para adoptar actos delegados, a fin de imponer, temporalmente, requisitos prudenciales más estrictos en lo que se refiere al nivel exigible de fondos propios, limitaciones a las grandes exposiciones y requisitos en materia de divulgación pública.

Si fuese una autoridad nacional la que observase cambios en la intensidad del riesgo sistémico capaz de entrañar perjuicios graves para el sistema financiero y la economía real en ese concreto Estado miembro, y considerase que ese riesgo se afrontaría mejor mediante medidas nacionales más estrictas, el Reglamento CRR prevé igualmente que, previa notificación al Parlamento Europeo, al Consejo, a la Comisión, a la JERS y a la Autoridad Bancaria Europea (ABE), pueda adoptar medidas nacionales, aplicables a todas o a parte de las entidades autorizadas en el Estado miembro, destinadas a mitigar los riesgos observados y referidas al nivel de los fondos propios, las limitaciones a las grandes exposiciones, los requisitos para la divulgación pública, el nivel del colchón de conservación de capital, los requisitos en materia de liquidez y las ponderaciones de riesgo de las exposiciones dentro del sector financiero o para hacer frente a burbujas de activos en los sectores inmobiliarios residencial y comercial.

A propuesta de la Comisión y previo dictamen de la JERS y la ABE, el Consejo podrá denegar autorización al Estado miembro para imponer tales medidas, en caso de que haya pruebas sólidas, firmes y detalladas de que las medidas propuestas tendrían un impacto negativo en el mercado interior que superaría los beneficios de la estabilidad financiera que se derive de una reducción de los riesgos observados, o si considera que no se cumple alguna de las condiciones que parece razonable exigir para la adopción de medidas nacionales de tal naturaleza (que los cambios en la intensidad del riesgo sistémico supongan un riesgo para la estabilidad financiera a escala nacional; las medidas previstas en el Reglamento y la Directiva no permitan hacer frente adecuadamente a dicho riesgo; las medidas nacionales propuestas sean más adecuadas para hacer frente al riesgo observado y no conlleven para la totalidad o una parte del sistema financiero de otros Estados miembros o de la Unión en su conjunto efectos adversos desproporcionados que puedan suponer o crear obstáculos al funcionamiento del mercado interior; la cuestión afecte únicamente al Estado miembro, y los riesgos no se hayan abordado ya con otras medidas establecidas por el Reglamento o la Directiva).
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