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| FEsperando a Mr. ‘Stress Test’

JOSE GARCIA MONTALVO

El sistema financiero norfeamericano, pero
también el mundial, ¢sta expectante ante los
resultados de las pruehas de estrés de los 18
mayores bancos de Estados Unidos. La espe-
ra ha paralizado multiples procesos, como la
solicitud de devolucion de las ayudas guber-
namentales que han planteade  Goldman
Sachsy JP Morgan Chase. o la conversiin de
acciones preferentes en acciones comunes
acordada por Citi-
group con el Gobier-
no de EEULL

Una prucha de es-
trés en un banco es
como metera la‘enti-
dad financiera en un
tinel del viento en el
fgue se simula la peor
borrasca economica
posible para ver si
tiene suficiente capi-
tal para hacer frente
a todas las pérdidas
gue producird la tem-
pestad.

El lector se pre-
guntard en este mo-
mento, cde qué perdi-
das estamos hablan-
do? Los grandes ban-
cos han reportado
beneficios, ncluso,
mejores que los espe-
rados por el merca-
do, éPara qué guetre-
mos los test? Bueno,
no tan deprisa. Los
beneficios de los
grandes. bancos nor-
reamericanos son el
resultado de apurins
contables, todos le-
gales. Uno ha cam-
biado el calendario
de presentacion de
resultados haciendo
desaparecer un mes
con grandes pérdidas
(Goldman  Sachs),
otro se ha apuntado
un enorme beneficio
de una operacion es-
pecial (Bank of Ame-
rica); v otros (JPMor- — — —
gan Chase y Citi) han
contabilizado la cai-
da del precio de sus
bonos como benefi-
cio, por paraddjico
que parezca.

Todos han tenido
un gran aumento de
los ingresos por renta
fija, insostenible en
el largo plazo, Hasta
un nifo de tres anos
podria ganar dintro
si le permiten tomar
prestado a corto al
0% y prestario al 5%
oal 10%, Ademas estd el lema dela maodifi-
cacion de las normas contables. La agencia
responsable (FASB) cambio hace varias se-
manas las reglas para introducir mayor dis-
crecivnalidad en la valoracian de activos con
mercados agitados ante la presion de los
bancos. En sintesis, ponga usted el valor que
quiera a sus activos: En el primer trimestre,
la adopcidn de estas nuevas normas ha sido
opcional y los bancos dicen que no ha tenido
ningun efecto, Esto es poco cretble, pues i
el efecto iba g ser nulos cpor qué se emperia-
ron tanto en pasar este cambio contable? En
fin, que las pruebas de estrés son todavia
muy necesarias.

Li novedad de estas pruehis es que utili-

¢Para cuando pruebas de
estrés a los bancos
espanoles? Quizas ya
estan hechas v no se
revelaran los resultados

zaran una metodologia v una borrasca eco-
nomice comun para todos los bancos. Ahora
bien, cque se puede esperar de los resulta-
dos? El ohjetivo planteado era generar con-
fianza en el sistema financiero. Sin embar-
E0. hay dos problemas bisicos, En primer lu-
gar, la prueba de estres debe evaluar la capa-
cidad de los bancos de aguantar un viento
huracanado, Pero las condiciones que se si-
mulan, fijadas hace
varos meses, ahora
S0 como una suave
brisa: se fij0 un de-
sempleo del 8.8% al
final de 2009, cuando
en marzo ya alcanzo
el B3%. Y una caida
del precio de la vi-
viends del 22%,
cuindo se necesitaria
una bajada del 30%
simplemente para al-
canzar el nivel histd-
rico de la rentabili-
dad del alquiler en
Estados Unidos.

En segundo lugar,
v méas importante, el
tema de las pruebas
de estrés se ha con-
vertido en un asunto
politico desde el mo-
mento que se anun-
cid que los resultados
s¢ publicarian. La
disvuntiva es com-
pleja: si se anuncia
que todos pasan con
buena nota se podria
erosionar la confian-
24, pues serfa un re-
sultado poco creible.
Pero $i se sefvala con
el dedo a los gue ten-
drin problemas de
capitalizacion,  en-
tonces es10s bancos
sufriran mucho, con
la posibilidad de
arrastrar a los otros.

Por eso algunos
analistas insisten en
que de las pruebas de
estrés no saldra nada
bueno. Para acabar
de enredar el tema.
los resultados de las
pruehas determina-
rin la capacidad del
Gahierno norteame-
ricano pard forzar a
algunas instituciones
a tomar mis dinero
publico, transformar
acciones preferentes
en capital normal, o
aceptar (o no) la de-
volucion de las inyec-
ciones realizadas en
¢l pasado. Un labe-
rinto paolitico de dificil solucian,

Y mientras esperamos [os resultados em-
piezan fas filtraciones. En Estados Unidos se
habla de un informe que dice que 16 de los
19 bancos analizados serian stéenicamente
insolventess. En Espana. un periddico eco-
némico sefnlaba 4 siete cajas de ahorros,
con el desmentido del Banco de Espania. Pe-
ro, épara cuando pruebas de estrés en los
bancos espanoles? O quizis va estin hechas
y ¢l Banco de Espana es cauto y no revelarn
los resultados. Solo nos enteraremos des-
pues de las fusiones. O quizas, ni enfonces
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