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ropa Central y Oriental han vendi-
do casi todas sus entidades finan-
cieras a grupos extranjeros, y paí-
ses viejos como Bélgica y Finlandia
se mueven en una línea similar. Sin
embargo, muchas naciones gran-
des de Europa occidental siguen en
su mayoría cerradas a la entrada de
bancos extranjeros y protegen a sus
entidades financieras nacionales, a
menudo con una patente negación
del riesgo moral que esa protección
supone.

El rápido deterioro de la euro-
zona exige un planteamiento radi-
cal del desacoplamiento banco-
Estado. Además, al sector bancario
europeo convaleciente le espera de
todos modos una ola de agitación
y consolidación. Hay que preverlo
con los instrumentos e institucio-

nes correctas. Cualquier marco po-
lítico bancario debe incluir ele-
mentos de regulación, supervisión,
resolución, seguro de depósitos y
política de competitividad. Para que
la crisis se resuelva, todo debe ser
creíble a escala europea.

En primer lugar, debe dotarse a
la Autoridad Bancaria Europea de
una autoridad supervisora y deci-
soria respecto a todas las entidades
de crédito que en parte podría de-
legar en los supervisores naciona-
les respecto a los bancos de ámbi-
to local y las operaciones locales de
bancos paneuropeos.

En segundo lugar, la propia go-
bernanza de la ABE debe reformarse
gradualmente en paralelo a un cam-
bio institucional en la Unión Euro-
pea, para acercar más sus decisio-
nes al interés público común.

En tercer lugar, el FEEF debe ga-
rantizar explícitamente los esque-
mas de seguro de depósitos nacio-
nales de la eurozona, con el fin de
prevenir que las crisis soberanas
puedan desencadenar huidas ca-
tastróficas en la banca minorista.

En cuarto lugar, los Estados

miembros deben acordar el des-
mantelamiento de todos los meca-
nismos que evitan las fusiones trans-
fronterizas, de manera que la
consolidación regional pueda lle-
varse a cabo.

Entre otras consecuencias, estas
iniciativas acabarían con las medi-
das de represión financiera con las
que los Estados miembros persua-
den a los bancos de sobreinvertir
en su deuda soberana, con unos
efectos negativos ya obvios a me-
dida que su propio crédito sobera-
no se deteriora.

Simultáneamente a esos cambios
estructurales, los integrantes de la
eurozona deben aprobar leyes de
urgencia para crear un instrumen-
to temporal de ayuda a la resolu-
ción de la crisis, siguiendo los ejem-

plos de éxito de EEUU en 1989 y
Suecia en 1993. El fideicomiso eu-
ropeo (o Treuhand bancario, según
la expresión alemana) debería, co-
laborando muy de cerca con la ABE,
hacerse con los bancos que no pue-
dan satisfacer sus necesidades de
capital mediante mecanismos de
mercado, reestructurar sus opera-
ciones y revender las entidades re-
sultantes en cuanto lo permitan las
condiciones de mercado.

Obviamente, el programa impli-
caría grandes retos. Uno sería la ten-
sión creciente entre la eurozona y
el perímetro de la UE, subrayada
por la reciente polémica sobre las
recomendaciones de la Comisión
Vickers y el acercamiento del BCE
a las cámaras de compensación.
Más ampliamente, los obstáculos
políticos son masivos. Las llamadas
a un fondo de resolución europea

o euro-TARP suelen minimizar
la necesidad de un sostén ex-
haustivo de todo el edificio

institucional de la políti-
ca bancaria europea.

Estas medidas no
bastarían para re-

solver la crisis ac-
tual, pero son
necesarias. La
conciencia-
ción pública de
los requisitos

del federalismo
bancario euro-

peo sigue brillando por su ausen-
cia. La reinvindicación de intere-
ses específicos tiende a oscurecer
el debate más aún que el del fede-
ralismo fiscal. Mientras tanto, Eu-
ropa se queda, cada vez a más ve-
locidad, sin opciones alternativas.

C asi toda Europa lleva su-
mida en una crisis sistémi-
ca bancaria más de cuatro

años, por mucho que los políticos y
los propios banqueros se empeñen
en negarlo. Peor aún, la fragilidad
sostenida del sistema bancario se
mezcla cada vez más con la crisis
de la deuda soberana de la eurozo-
na, como ilustran los sucesivos pa-
trones de contagio entre ésta y los
bancos, y viceversa, de Grecia a Ir-
landa, Portugal, España y, más re-
cientemente, Italia y Francia.

Ha quedado patente que la crisis
no va a resolverse con un plantea-
miento para salir del paso que per-
mitiera volver al status quo previo.
Si el euro quiere sobrevivir, los ciu-
dadanos de la eurozona deben acep-
tar la unión de las decisiones sobre
política económica de modos nun-
ca vistos hasta ahora, con una re-
definición del pacto político que
sustenta la integración europea y
cambios considerables en los Tra-
tados.

Un debate político intenso se cen-
tra en las opciones de federalismo
fiscal de la eurozona, la expansión
del papel del Fondo Europeo de Es-
tabilidad Financiera (FEEF), los eu-
robonos o lo que el presidente del
Banco Central Europeo (BCE), Jean-
Claude Trichet, llamaba en un dis-
curso histórico “el Ministerio de
Economía de la Unión Europea”.

Sin embargo, la vertiente ban-
caria de la crisis también exige
innovaciones de gran enverga-
dura. Para que se resuelva, los eu-
ropeos deben definir un modelo
de federalismo bancario que
complemente al federalis-
mo monetario actual y el
objetivo del federalismo fis-
cal. Todos son necesarios co-
mo elementos de la política
financiera y económica de Euro-
pa.

Los vínculos sólidos y polifacé-
ticos que siguen existiendo entre
los sistemas bancarios nacionales
y los Estados miembros son el nú-
cleo de la dinámica del contagio.
Además, impiden la aparición
de un verdadero mercado úni-
co europeo de servicios bancarios.
La Unión Económica y Mone-
taria requiere que esos vín-
culos se rompan y sean
sustituidos por un mar-
co supranacional creíble de po-
lítica financiera, basado en la re-
ciente Autoridad Bancaria Europea
(ABE) y los recursos financieros
del FEEF, o su sucesor. Algunos
Estados miembros
ya han recorrido
un largo camino
para desacoplarse
de sus sistemas ban-
carios. Los países de Eu-
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Q ué pasa cuando los paí-
ses quiebran? En reali-
dad, hasta ahora, nada.

En la historia reciente tenemos
lasuspensióndepagosdeArgen-
tina y el corralito, la crisis del Te-
quila mexicana, la de los países
asiáticos y su posterior efecto en
el rublo. Los países devaluaron,
ajustaron sus gastos a sus ingre-
sos y volvieron a empezar. Lo
que nunca ha pasado es que se
derrumbe una zona económica.
EEUUnoquebrócomopaísenel
29 (muchos bancos, empresas y
familias, sí) ni ha quebrado en la
crisis de las subprime. Por lo tan-
to, en Europa nos enfrentamos a
unprocesodesconocido.

Grecia está quebrada y junto a
ella algunas de las entidades fi-
nancierasmásimportantesdeEu-
ropa. Pese a la inyección de capi-
talespúblicosen2009, laposterior
compra masiva de bonos sobera-
nos, unida a la recesión, ha dado
la puntilla a su solvencia. En Eu-
ropa tenemos algunos Estados
quenoingresan,quegastanloque
no tienen y que mantienen ejér-
citos de parados con un sistema
de cobertura social insostenible.
Y tenemos bancos, cuyos balan-
ces nadie cree, que tienen que re-
currir a la inédita fórmula de pe-
dir dólares prestados al emisor
ante su incapacidad de comprar-
los en el mercado. Es un cóctel del
que sólo se sale con liderazgo po-
lítico y humano, en caso de que
haya salida. Porque hacen falta
agallas para explicar que no hay
dinero, que los impuestos no ga-
rantizan el coste de los servicios
y que, una de dos, o se rebajan los
costes o se ajustan las coberturas
sociales universales.

Es insostenible una red de mé-
dicos de atención primaria que
firman una media de 300.000 eu-
ros en recetas al año y un sistema
de enseñanza en el que la ley mar-
ca 21 horas lectivas y se dan 18 pa-
ra “dar trabajo a un tercero”. El
Estado no es una empresa em-
pleadora, ni una ONG sin presu-
puesto. Somos todos. Se nutre de
quienes pagan impuestos. O lo en-
tendemos y lo aceptamos y tra-
bajamos sabiendo que no hay de-
rechos universales adquiridos
como wifi, ADSL, bono transpor-
te, clases de manualidades para
los mayores... o nos suicidaremos
colectivamente como Grecia.
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