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Han transcurrido casi veinte afios desde el inicio de la crisis financiera internacional y el
sistema espaniol apenas se parece al que existia antes de 2008. La transformacion ha sido
profunda. Hoy, el mapa bancario es muy distinto: cuenta con menos entidades, de mayor
tamano medio, con balances saneados y niveles de solvencia y liquidez
significativamente mas elevados. Esta transformacion fue en gran medida consecuencia
de una crisis sistémica en la que confluyeron fallas estructurales acumuladas durante afios
y presiones ciclicas extraordinariamente intensas.

Durante la fase expansiva previa a la crisis, la economia espafola crecié de forma intensa.
Sin embargo, bajo esa dinamica favorable comenzaron a acumularse desequilibrios
significativos. El endeudamiento del sector privado residente superoé el 200% del PIB,
aumento la dependencia de la financiacién externa y se produjo una elevada concentracion
del crédito en el sector inmobiliario, acompafiada de una sobrevaloracion de sus activos.
En pocos afios, el volumen de crédito practicamente se triplicéd y el crédito promotor llegd
a representar cerca de la mitad del crédito a empresas.

El sistema bancario operaba con niveles de capital sensiblemente inferiores a los actuales
y mostraba una elevada dependencia de los mercados mayoristas de financiacion. Un
numero relevante de entidades se desvio de su modelo de negocio tradicional y orientd su
actividad hacia una rapida expansion del crédito al sector inmobiliario, a menudo fuera de
sus territorios de origen. Ademas, durante la fase alcista del ciclo, relajaron
significativamente sus estandares de concesion de préstamos. Su estructura de
gobernanza se demostré inadecuada para frenar esta asuncién excesiva de riesgos. A estos
factores internos se sumaron una serie de condicionantes externos. La politica monetaria
del BCE, adecuada para el conjunto de la eurozona, resulté posiblemente demasiado
laxa para nuestro pais, que ya crecia por encima de su potencial. La acumulacion de
riesgos no fue plenamente identificada ni contenida a tiempo. La interacciéon entre
incentivos privados, entorno institucional y condiciones financieras externas generd una
vulnerabilidad sistémica que se hizo plenamente visible cuando cambié el ciclo.

La crisis financiera internacional de 2008 fue el detonante que hizo aflorar estas debilidades
estructurales. El shock originado en los mercados financieros internacionales, tras la
quiebra de Lehman Brothers, se tradujo en una parada subita de los flujos de financiacion
mayorista hacia las entidades espafolas. En un sistema que dependia en gran medida de
estos recursos externos para sostener la expansion del crédito, esa interrupcion tuvo
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efectos inmediatos. El cierre del acceso a financiacion obligdé a una rapida contraccién de
la oferta crediticia y puso fin al ciclo expansivo que habia alimentado el auge inmobiliario.
La caida de la actividad, el aumento del desempleo y la restriccion del crédito precipitaron
entonces el ajuste del sector inmobiliario. La morosidad alcanzé niveles cercanos al
14%, y en el segmento promotor se aproximo al 40%. El valor de los activos inmobiliarios
se desplomo, cayendo hasta un 40% en términos reales. La respuesta de las autoridades,
y en particular del supervisor bancario, no fue eficaz para estabilizar la situacion.

En ese contexto confluyeron tres crisis simultaneas: bancaria, econémica y de deuda
soberana. Ante el temor de que la necesidad de recapitalizar entidades en dificultades se
tradujera en un aumento significativo del endeudamiento publico, la desconfianza sobre la
solvencia de algunos bancos se trasladé al riesgo soberano. El repunte de las primas de
riesgo y las tensiones en la deuda publica retroalimentaron, a su vez, las dificultades de
financiacion del sistema financiero. La arquitectura incompleta de la Unidon Monetaria
intensificd esa dinamica.

En 2012, Espaifia solicitd asistencia financiera europea para recapitalizar el sector bancario.
El programa movilizé hasta 41.000 millones de euros destinados al saneamiento y
reestructuracion de las entidades con mayores dificultades. Paralelamente, se produjo un
cambio estructural del marco regulatorio y supervisor.

A nivel global, la reforma de Basilea Ill elevé de forma sustancial la calidad y cantidad de
capital exigido, e introdujo limites al apalancamiento y requisitos de liquidez. Los ultimos
cambios se han implementado en Europa hace poco mas de un afio, y estan aln en proceso
en otros paises. Por otra parte, se desarrollé un marco macroprudencial orientado a prevenir
la acumulacion de riesgos sistémicos y mitigar su impacto potencial. Finalmente, se cambid
también el paradigma de resolucion de entidades en crisis: la absorcion de pérdidas por
accionistas y acreedores paso a ser la regla antes que el recurso a fondos publicos.

En Europa, la creacién de la Unién Bancaria -con el Mecanismo Unico de Supervision
y el Mecanismo Unico de Resolucién- supuso un avance decisivo. Aungue la Unidén
Bancaria sigue incompleta -el esquema de garantia de depdsitos comun todavia no ha visto
la luz-, este salto institucional fue determinante para restaurar la credibilidad del sistema.

Hoy el sistema bancario espafiol presenta una posicion sustancialmente mas sélida. Los
niveles de capital practicamente duplican los existentes antes de la crisis y la
exposicion al sector inmobiliario es considerablemente menor. Las pruebas de resistencia
macroprudenciales realizadas por el Banco de Espafia muestran que, incluso bajo
escenarios con impactos andlogos a los de la crisis financiera global, el sector dispone de
capacidad de resistencia suficiente.

No obstante, el Banco de Espafia, en su condicion de autoridad macroprudencial, mantiene
una actitud vigilante, al tiempo que continua reforzando sus herramientas de seguimiento.
En relacién con estas ultimas, estamos desarrollando un marco que permita una evaluacion
detallada de las implicaciones de la activacion de limites a los estandares crediticios que
aplican los bancos, para estar preparados en caso de que dicha activacion se juzgue
necesaria en algin momento.
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Adicionalmente, el sector bancario espanol afronta nuevos desafios, comunes a los del
sector bancario internacional. Entre ellos, destacan la transicion hacia un modelo
financiero plenamente digitalizado, la creciente relevancia de la ciberseguridad y la
competencia de los nuevos actores financieros no bancarios. En este contexto, el
objetivo de las autoridades debe ser preservar la solvencia y la estabilidad del sistema, y al
mismo tiempo avanzar hacia un marco regulatorio y supervisor mas simple y centrado en
los riesgos esenciales, que no imponga cargas innecesarias ni frene la innovacion.

En definitiva, la evolucion del sistema financiero espafiol en los ultimos veinte afios ha sido
un proceso complejo y multidimensional, marcado por un ciclo de auge, crisis y
recuperacion. La crisis revelo fallas estructurales acumuladas durante afios. La respuesta
fueron profundas reformas regulatorias e institucionales, que han reforzado la solidez del
sistema y mejorado su capacidad de adaptacion. Mantener esa resiliencia, en un entorno
mas incierto y caracterizado por una rapida transformacion tecnoldgica, es el desafio
central de la préoxima década.
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