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Resumen

En este trabajo se analizan dos modelos clasicos de banca, como son la banca
universal y la banca especializada, con el objetivo de conocer mejor las
ventajas y desventajas de ambos sistemas, y plantear posibles cambios en el
sistema bancario que permitan mejorar su estabilidad. Para ello se analiza la
situacion bancaria actual en Estados Unidos y Alemania a la luz de las
lecciones aprendidas de la reciente crisis financiera internacional. Los estudios
realizados por organismos internacionales, asi como las recomendaciones de
expertos, no permiten concluir de forma contundente sobre el modelo de banca
mas apropiado que pudiera evitar futuras crisis financieras. La mayoria de ellos
se inclinan por un modelo intermedio entre la banca universal y la
especializada, es decir, aquella que diferencia entre banca comercial y de
inversion con el objetivo final de asegurar los depdsitos de ahorro durante las
crisis financieras.

Palabras claves: = Banca universal, banca especializada, regulacion bancaria,
crisis financiera, Estados Unidos, Alemania

Abstract

This paper analyses two different classic banking models, the universal and the
separate banking system, in order to gain a better understanding of their
specific advantages and disadvantages. Further, possible banking system
modifications are presented to improve its stability. Therefore the current
situation of the banking system in the United States and Germany is
investigated, considering the learning effects from recent international financial
crisis. The reports composed by international institutions as well as
recommendations of various experts do not allow declaring one banking model
as more appropriate to prevent future financial crisis. The majority of them
argue for an intermediate model between universal banking and a separate
banking system. This leads to a model, which differentiates between
commercial and investment banking for the purpose of protecting saving
deposits during financial crisis.

Keywords: Universal banking system, separate banking system,
banking regulation, financial crises, United States,
Germany
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1. Introduccion

1.1. Objetivo del trabajo

El principal objetivo de este trabajo es analizar dos modelos de banca, como
son la banca universal y la banca especializada, desde una perspectiva post-
crisis, buscando evidencia empirica sobre la posible relacién directa entre un

tipo de sistema bancario concreto y su propia estabilidad.

Las caracteristicas de la banca universal y la banca especializada, con la
subdivision correspondiente en banca de inversion y banca comercial, son
diferentes en el enfoque del propio negocio. Por otro lado, la crisis financiera
internacional de los ultimos afios ha afectado de forma desigual a los distintos
paises y también existen desigualdades en la recuperacion econdémica de los
mismos. Por esta razén, en particular, se van a estudiar los casos de Estados
Unidos y Alemania, para tener una evidencia mas concreta de cual ha sido la
respuesta de los gobiernos y cémo las diferentes regulaciones bancarias

pueden estar interconectadas con el tipo de sistema bancario.

En dltimo término, se intentara dar luz a las actuales discusiones en torno a
este tema por parte de una gran variedad de organismos publicos, asi como

por parte de la opinion publica.

1.2. Justificacion y relevancia del tema

A raiz de la crisis financiera internacional, cuyos inicios se remontan a 2007,
cada vez son mas frecuentes las noticias en las que se afirma que los sistemas
bancarios y financieros no han evolucionado lo suficiente, como para evitar
crisis futuras. De hecho, incluso se llega a reclamar a las instituciones publicas
una mayor regulacion del sistema financiero. Si bien, no todos los participantes
en el mercado financiero estan de acuerdo con el establecimiento de
normativas y regulaciones estrictas. No hay duda, de la relevancia que un
sistema bancario estable tiene para la marcha adecuada de la economia de

cualquier pais desarrollado.

Con frecuencia, desde los medios de comunicacion se intenta dar una vision

general sobre este tema, sin embargo, la mayor parte de las veces no puede



tratarse en profundidad la problematica que se desprende del mismo, por lo

que la incertidumbre se mantiene en el ambiente.

Sea cual sea el ambito en qué se trate, mas superficial a través de la opinion
publica o bien, mas en profundidad en foros de expertos, existe un gran debate
sobre el tipo de sistema bancario que seria mas conveniente para evitar (o

minorar los efectos) de posibles crisis futuras.

Por tanto, se trata de un tema de suma actualidad y relevante desde el punto
de vista economico-financiero de cualquier pais. Y, con este trabajo se
pretende ayudar a entender las ventajas e inconvenientes derivadas de los
diferentes modelos bancarios, asi como de las diversas normativas que han ido

surgiendo.

1.3. Estructura y metodologia
El trabajo se ha estructurado en tres bloques, que vienen precedidos de una

breve introduccion.

En el capitulo segundo, se exponen las principales caracteristicas de los
modelos de banca universal y banca especializada, con la consiguiente
separacion en banca de inversidn y banca comercial. Ademas, se describen las

ventajas y desventajas de cada sistema.

En el capitulo tercero, se analizan los modelos bancarios de Estados Unidos y
Alemania. En primer lugar, se revisa brevemente historia del sistema bancario
en ambos paises y se examina cual es la estructura bancaria actual, desde una

perspectiva posterior a la crisis financiera.

El contenido del marco tedrico unido a la exposicion sobre las particularidades
de los sistemas estadounidense y aleman, sirven como preambulo para

comprender mejor el alcance del actual debate sobre el tema tratado.

El capitulo cuarto se dedica al anadlisis de los principales cambios
experimentados por los modelos de negocio de la banca en Estados Unidos y
Alemania, haciendo hincapié en las consecuencias de las diferentes
regulaciones y normativas establecidas en ambos paises. Se revisan, asi

mismo, varios de los informes emitidos por expertos en la materia que ponen



de manifiesto el alcance de la discusion sobre el tema y en los cuales se han

apoyado parte de las leyes implementadas.

El ultimo capitulo recoge las principales conclusiones extraidas del estudio

realizado.

En cuanto al método de trabajo, se ha llevado a cabo una metodologia
descriptiva, que ha estado basada en la busqueda de informacién y
documentacion previa. La parte mas tedrica del trabajo tiene su apoyo en
manuales sobre la banca universal y la banca especializada. Por otra parte, el
analisis de la discusion actual sobre los modelos bancarios como resultado de
la crisis financiera se fundamenta mas en documentacion oficial publicada por
diversas instituciones, asi como en los analisis de terceros sobre dicha
documentacion. También se han revisado articulos cientificos publicados en los
ultimos afos, que aportan informacion sobre el debate politico de los posibles

cambios en el sistema bancario.



2. Marco teodrico: descripcion de los dos modelos

bancarios

Para entender la deliberacion sobre el sistema de la banca universal y el
sistema de la banca especializada en Estados Unidos y Alemania, se requiere
un conocimiento profundo del funcionamiento teérico de los dos sistemas. En
siguiente apartado se exponen algunos aspectos relacionados con las
caracteristicas de los dos sistemas bancarios, asi como las ventajas y
desventajas que se derivan de los mismos. El apartado termina con una resefia
historica sobre la apariciéon de los dos sistemas, que se profundizara en los
apartados 3.1.1. y 3.2.1. respecto a Estados Unidos y Alemania.

2.1. El modelo de banca universal

2.1.1 La organizacion de la banca universal

Las actividades de la banca universal se caracterizan por la ausencia de
restricciones en el modelo de negocio referido a categorias bancarias. Por ello,
la actividad empresarial de la banca universal es amplia y no se caracteriza por
ningun tipo de limites, ya sean cuantitativos, regionales o locales, o aquellos
referidos al cliente o al sector.

Para definir mejor en que consiste, Buschgen (1998) establece los siguientes
criterios. Los bancos universales son las entidades de crédito que:

- unen el negocio de los depdsitos y créditos con
- la negociacion de valores y acciones, especialmente
- el negocio de los valores de emision, de comision, de comercio por

cuenta propia y de deposito.

Al final, la banca universal es tanto prestamista y titular de participaciones
(commercial banking '), como asesora y administradora de depdsitos
(investment banking) (Weisbrich, 2013). La siguiente tabla muestra los dos
pilares de la banca universal segun Achleitner (2002) y aclara las diferentes
partes:

1 Es muy habitual usar los términos que describen los diferentes tipos de bancos en inglés.



Tabla 1: La banca comercial y la banca de inversion

Criterios Banca comercial Banca de inversion
Productos basicos Créditos Titulos
Inversores
Inversor Ahorradores R
institucionales
Funcién del banco Determinante Asesores
Revisor Analistas
Distribucién del Absorcion por el Transmision al
riesgo banco mercado

Fuente: Achleitner (2002)?

2.1.2. Ventajas y desventajas del modelo de banca universal

La discusion sobre las ventajas y desventajas de los dos sistemas esta
presente en las fuentes de ciencias economicas y juridicas desde hace muchos
anos. A partir del 1902, cuando Weber comenzé a dedicarse a la tematica, se
puede observar el interés continuo en dicha discusién. Buschgen (1998) es uno
de los mayores analistas de los dos ordenamientos bancarios, el cual redacto
un informe de mas de 800 paginas sobre dicho tema. Un desarrollo posterior
de este informe es la tesis de habilitacion de Hopt (1975) y enfocada a la
proteccion de los inversores en los distintos sistemas. Esta discusion recupero
relevancia en el marco de la crisis financiera, pero con un cambio de enfoque
microeconomico a macroeconomico. La estabilidad sistematica del sistema
financiero esta ahora en primer plano (Moslein, 2013). En este apartado se
destacaran las ventajas y desventajas del sistema de la banca universal y en el
apartado 2.2.2. se profundizara en los pormenores de los pros y contras del
sistema de la banca especializada.

En la crisis

El grupo de interés a favor de los bancos universales argumenta que dichas
instituciones estan mas a prueba de crisis, ya que al tener actividades mas
diversificadas reducen el riesgo de su negocio. Sin embargo, segun Socher

(2012), este argumento solo seria valido si hay una crisis sectorial, ya que una

2 Traduccién propia del aleman.



crisis economica o financiera tiene normalmente una influencia negativa en la

totalidad del mercado e incluye todos los campos de actividad.

Efectos de las sinergias

Otro argumento a favor es que la combinacion de diferentes campos de
actividad resulta en efectos de sinergia. Con esto se refiere a la posibilidad de
que se puede hacer diferentes ofertas a un cliente al mismo tiempo, como por
ejemplo el crédito de exportacion y el seguro contra fluctuaciones de tipo de
cambio. Sin embargo, segun Socher (2012), dicha argumentacién pierde
credibilidad si se tiene en cuenta que las grandes empresas tienen la
posibilidad de buscar la oferta mas barata para cada actividad. En el caso de
las pequefias empresas, podria ser una ventaja el recibir informacion de una
unica fuente. Aun asi, esta ventaja se ve disminuida dada la transparencia que

conlleva el internet.

El intercambio de informacion entre los diferentes departamentos de una banca
universal supone, sin duda, una gran ventaja para las mismas porque resulta
en transacciones negociadas de una manera mejor. Los mencionados efectos
de sinergia van en detrimento de los clientes y del mercado dado que, en
ocasiones, tienden a dificultar la competitividad.

Socher (2012) compara la necesidad de separar la banca comercial y la de
inversion con las estrictas reglas de separacidon de los negocios entre médicos
y farmacias, con el objetivo que dicha separacion aporte un valor afiadido tanto

al cliente como al mercado.

Opuesto a este argumento sobre el conflicto de intereses entre los dos pilares
de la banca universal, Bergmans (2007) indica que en el sector bancario existe
una situacién de competencia para captar clientes similar a la del sector
industrial. Por esta razon, los bancos estan forzados a orientar su actividad a la
satisfaccion total del cliente, con el objetivo de no perder clientela. Las
sospechas de Socher (2012) son, segun esta argumentacioén, invalidas, ya que

la regulacién tiene lugar automaticamente debido la presién competitiva.

También Gude (2007) se opone la alta competitividad a dos desventajas

usadas por otros autores en la discusion contra la banca universal. La primera



es el conflicto de intereses entre los clientes y la institucion financiera y la
segunda es la opinion que no se puede conciliar el alto poder de los bancos
universales con el régimen econdmico orientado a la economia de mercado. A
favor del sistema de la banca universal estd mencionado el servicio extenso
que ahorra al cliente costes de busqueda e informacidn. Desde una perspectiva
economica, la banca universal tiene un potencial de éxito favorable debido a la
gran gama de productos (que ayuda en la adquisicién de clientes) y el servicio
orientado a la clientela. Ademas, el modelo de negocio facilita el cross-selling
de productos vy, por ello, ofrece una mayor flexibilidad en la configuracién de

contratos para los clientes.

2.2. El modelo de banca especializada: bancos comerciales y bancos de
inversion

2.2.1. La organizacion de los bancos especializados

Las entidades de crédito que actuan como bancos especializados en el
mercado son aquellos que se concentran en actividades de crédito y depdsito,
sin combinarlas con la negociacion de valores, es decir, entre commercial
banking y investment banking (Weisbrich, 2013). En este grupo de bancos se
encuentran aquellos encargados de la emision, administracién y compra-venta
de valores y aquellos que combinan su negocio de valores con otra actividad,
la cual no puede ser un negocio ni de depdsitos ni de créditos. Los diferentes
campos de trabajo y las areas de actividad estan estrictamente separados en el
sistema de la banca especializada (Buschgen, 1998).

2.2.2 Ventajas y desventajas del modelo de la banca especializada

En este apartado se exponen las ventajas y desventajas de la banca
especializada, enfocandose en las crisis econdmicas de los ultimos afios con el
objetivo de destacar el impacto que tiene la decision a favor de dicho sistema

bancario, con todas las ventajas y desventajas que el mismo conlleva.

“La separacion de la banca comercial y de inversion evita crisis en el sistema

”

de pago, una carga por el tributante y hiperregulacion del mercado financiero”.

3 Traduccién propia del aleman (Socher, 2012).



Socher (2012) analiza los efectos positivos que hubiera tenido una separacion
de la banca comercial y de inversion durante las crisis de los ultimos afnos.
Para destacar las ventajas del sistema de separacion, el autor explica lo que
paso en los afios pasados para que se consiga una vision conjunta del suceso.
En esta linea, Muci y Martin (2004) influyen el “mantenimiento de la estabilidad
financiera” de la banca especializada como uno de sus siete argumentos a

favor de este sistema y en contra la banca universal.

Segun Socher (2012), para evitar futuras crisis bancarias y financieras, se
requieren reformas que se refieran a las causas de la crisis. Existen cinco
casos de deficiencia del estado que el autor identific6 como las causas de las

crisis, las cuales hicieron necesaria la intervencion estatal.

La primera causa de la crisis es la politica monetaria expansiva de la Federal
Reserve Bank y del Banco Central Europeo desde el 2003. Esa politica se
mantuvo hasta el momento que se produjo una subida de precios al consumo y
no se cambié durante las burbujas de crédito, inversion y patrimonio. En
Estados Unidos, la expansion de créditos fue apoyada por medidas estatales
(garantias etc.) a favor de créditos hipotecarios sociales.

No fue posible resolver las consecuencias negativas de dichas causas debido a
la influencia que supusieron sobre el sistema bancario y monetario. En 1999, la
anulacion del sistema de separacion de bancos en Estados Unidos (el cual
prohibié que bancos comerciales compraran y vendieran titulos), hizo posible
este efecto y la crisis subrime. Debido al sistema de la banca universal en

Europa, la crisis subrime se trasladd a las bancos universales europeos.

Debido a la caida coyuntural y a la ayuda estatal otorgada a las bancos
universales, se produjo la crisis de deuda. Ademas, hubo otras deficiencias
estatales, las cuales permitieron a los bancos centrales y bancos universales la
creacion de dinero para la financiacion de estados insolventes. A continuacion
tuvieron lugar las deficiencias estatales en la Union Europea, como la
introduccién de la union monetaria sin la separacion y centralizacion de la

politica fiscal. Segun el autor, la banca universal causé las crisis bancarias, de



los mercados financieros, de la deuda y de coyuntura en Estados Unidos y en

la zona euro.

Los argumentos a favor de la banca especializada de Muci Faccin y Martin
Ponte (2004) coinciden con los ya mencionados. Ademas, se puede anadir que
el sistema facilitaria al gobierno la distribucion de recursos con referencia a las
politicas publicas de promocion y fomento, debido a la caracterizacion mas
clara de los bancos. Los bancos especializados podrian beneficiarse de mayor
eficiencia debido a economias de escala, surgidas gracias a la propia
especializacion del negocio. Asimismo, los dos autores concretan Io
anteriormente mencionado en “menor concentracion de poder” ya que existirian
limitaciones en la capacidad de inversion de los bancos especializados. El
sistema de la banca especializada también conllevaria una prevencién de
practicas abusivas dado que no esta permitida la prestacion de multiplicidad de

servicios.

Segun Focarelli (2011), el sistema de la banca especializada parece un
instrumento para la proteccion de aquellos consumidores que actuan como
inversores mal informados. Moslein (2013) concluye que la transparencia en el
sistema de la banca especializada es mayor, ya que se visibilizan los riesgos
en el area en cual se formaron y, por tanto, se asume la responsabilidad por los

riesgos en el mismo area que genero los beneficios.

2.3. Evolucion historica de los dos modelos bancarios

En el analisis de la historia de los dos sistemas bancarios hay que tener en
cuenta que los sistemas bancarios de hoy son el resultado de un proceso
histérico que esta influido por numerosos factores de diferente naturaleza.

Segun Varmaz (2006), estos factores son:

* el orden social y econémico,

* |a estructura y el volumen de la demanda de servicios bancarios y los
cambios en el tiempo,

* las condiciones juridicas y

* el nivel de desarrollo de la economia en general y sus cambios.



Sin embargo, se consideran las cuatro funciones en su conjunto y no de
manera individual (Buschgen, 1998). Este conocimiento previo ayudara a
entender los siguientes parrafos sobre el origen historico de los dos sistemas

bancarios.

La separacion de negocios bancarios entre los que tienen el poder de crear
dinero y otras financiaciones (Peel’s Bank Act) empezo con la fundacién de los
bancos centrales (Massari, 2006). Este cambio fue realizado con la
introduccién del dinero de papel en Europa a partir del siglo XVII y resulté en
que solo los bancos centrales tenian permiso de emitir dinero de papel.

En Inglaterra del siglo XIX, el sistema financiero se desarroll6 de manera que
se separaron las actividades bancarias, las comerciales y las de inversion
(Zinsman, 2014). Por lo tanto, los bancos comerciales o bancos de deposito se
concentraron en la financiacién de créditos a corto plazo y los bancos de
especulacion en la financiacidn mas arriesgada a largo plazo de empresas y

estados mediante la emision de titulos (Socher, 2012).

En 1852, los hermanos Pereire fundaron el banco Crédit Mobilier como una
banca universal. El concepto se basd en que el capital bancario se forma con
los depdsitos del publico y con la emision de bonos al mercado. Al final, se us6
este capital para el desarrollo de empresas industriales que lo necesitaban
urgentemente (Gerschenkron, 2003). El concepto de la banca universal como
una nueva forma de institucion bancaria se expandio rapidamente en aquellos
paises continentales con la misma elevada demanda de capital riesgo. Sin
embargo, la discusion sobre las ventajas y desventajas del sistema de la banca
universal empezo6 alrededor del final del siglo. Weber (1902) y Somary (1915)
se dedicaran a dicho tema (véase apartado 2.1.2 y 2.2.2. para mas detalle).
Segun Socher (2012), considerando el contexto historico, es decir, el tiempo
previo a la Primera Guerra Mundial, el sistema bancario universal dio la ventaja
de acumular mayor capital riesgo y, al mismo tiempo, el sistema monetario fue

estabilizado por el patron oro.

Las consecuencias de la crisis econdmica mundial de 1929, iniciadas con la

bajada dramatica en las cotizaciones de la bolsa de Nueva York, mostraron los

10



peligros del sistema bancario universal. La caida de la institucién financiera
austriaca en 1931 dio paso a la segunda fase de la crisis econdmica mundial.
Esta fase se caracteriz6 por el desplome del sistema econdmico global,
incluyendo el sistema bancario estadounidense y europeo (Schuppert, 2014).
Como consecuencia, se paralizaron los servicios de pago, incluyendo el
soporte con efectivo, los movimientos de transferencias y la concesion del
crédito a corto plazo, provocando que la crisis pasara de ser una recesion
coyuntural a una depresion. La socializacion de los bancos es la razén por la
que la cantidad de dinero se disminuyo significativamente mediante la retirada
de efectivo. Esta situacion, unida al efecto multiplicador del dinero bancario en
depdsitos y en cuentas, disminuyd entre un 20 y un 30% el dinero en

circulacion.

En Inglaterra, el entorno financiero fue respaldado por el sistema de la banca
especializada. Por ello, Inglaterra no sufrié una crisis bancaria ni del sistema de
pagos. Aquellos participantes del mercado financiero que no estuvieron
altamente involucrados en negocios de inversion, como bancos pequeios,
cajas de ahorro y bancos cooperativos, lograron salir de la crisis sin grandes

dafnos.

En el afio 1933, bajo el gobierno del presidente estadounidense Roosevelt, se
inicio el denominado Glass-Steagall Act, el cual fue creado para realizar la
separacion entre la banca de inversion y la de depositos (Altvater y von
Schweinitz, 2013). Por el contrario, en la Alemania nacionalista, la ley sobre el
régimen de crédito de 1934 limitd la competitividad de los bancos universales
(Denzel y Wagner-Braun, 2009). En 1960 se produjo la liberalizacion del
sistema de la banca especializada estadounidense debido a los intereses de
los bancos vy, finalmente, en 1999, se disolvid la separacion bancaria.

En Inglaterra hubo un cambio al sistema de la banca universal y un proceso de
aceptacion de las reglas europeas en el mercado interno. Esto se produjo ya
que, segun la ley europea, los bancos universales de otros paises tienen
derecho a operar en Inglaterra. Dichas reglas europeas se basan en la

11



implementacion de Basilea | y Basilea II*, que segln el sistema bancario

universal, no distinguen entre la banca comercial y de inversion (Socher, 2012).

4 Basilea [, Il y Il no se trata en este trabajo en detalle, porque no es el principal objetivo.
Informacién detallada sobre la normativa de Basilea Il puede consultarse en: http://www.bis.org/
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3. Analisis de los modelos bancarios de Estados

Unidos y Alemania

3.1. El sistema bancario en Estados Unidos

En este apartado se explica el sistema bancario de Estados Unidos para
ofrecer una vision general de la historia y estructura actual del sistema bancario
estadounidense. Este conocimiento es imprescindible para entender la
discusion actual sobre posibles cambios en el sistema bancario lo cual se

describe en el apartado 4.2.1.

3.1.1. Breve revision histérica del sector bancario en Estados Unidos

La Guerra Civil estadounidense, iniciada en 1861, fue acompafada por una
enorme demanda de dinero para la financiacion de la misma, que el sistema
financiero no pudo satisfacer. El gobierno federal se vio forzado a buscar otras
soluciones, como la expansion de la accesibilidad de dinero y las regulaciones
financieras nacionales. Debido a la Guerra Civil, el presupuesto del estado
crecio progresivamente y la cobertura de la demanda de oro y plata disponible
alcanzé su limite. Al no disponer de mas oro para prestar al gobierno, en 1862,
éste comenzé a emitir los primeros billetes de banco para asegurar la
financiacion de la guerra. Los billetes actuaron como medio de pago oficial y se
convirtieron en la moneda nacional. Finalmente, a partir del Currency Act y el
National Bank Act se cimentd en 1863 la unica moneda oficial y el derecho del
gobierno federal para crear bancos. Este desarrollo supuso como la piedra

angular del sistema bancario nacional.

Este sistema bancario es dual y un resultado de la Guerra Civil, que conllevo la
creacion de bancos permitidos federalmente. La coexistencia de un sistema
estatal y uno federal permiti6 que muchas instituciones bancarias tuvieran la
libertad de elegir su organismo regulador. Esa diferencia sigue existiendo a dia
de hoy. A finales del siglo XIX Estados Unidos necesitaron un sistema
financiero estructurado para financiar la guerra. Por esa razon el sistema actual

resulté imperfecto (Lavelle, 2013).
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A comienzos del siglo XX, se distinguieron las denominadas tres corrientes
politicas e ideoldgicas: Jeffersonian, laissez-faire y Hamiltonian. El Jeffersonian
se caracterizé por el miedo a la concentracibn de poder financiero. Se
concentro en el control de la oferta monetaria por parte del gobierno, lo cual se
consideré como la unica contrapartida a los grandes bancos. La tradicion del
laissez-faire fue mayormente seguida por las clases altas, opuestas al
movimiento Jeffersonian, el cual encontré sus seguidores en las clases mas
bajas. El objetivo de la tradicion laissez-faire fue disminuir el impacto del
gobierno federal en el sistema financiero. Por otra parte, el grupo del
Hamiltonian se centré en un sistema bancario centralizado y en una alianza
entre el gobierno y el sector financiero, con el objetivo de aumentar el poder de
los bancos privados (Woolley, 1985).

La crisis financiera mundial de los afios 30 tuvo un gran impacto en el sistema
financiero estadounidense. La eleccion de Franklin D. Roosevelt dio inicio a la
intervencion estatal en el mercado. En 1933, el Comité de los Bancos y la
Moneda convoco en el Senado una serie de audiencias con numerosos
responsables del sector financiero, con el principal objetivo de investigar el
origen de la catastrofe financiera. Dicha investigacion desvel6 como muchos
bancos habian vendido a sus clientes determinadas inversiones, sin aportarles
la informacion basica sobre las mismas (Funk y Hirschman, 2014). El gran
interés publico en las investigaciones dio lugar al establecimiento de nuevas
leyes y regulaciones, para intentar prevenir similares catastrofes bancarias
futuras (Gutwillig, 2014).

Se cambio la estructura bancaria estadounidense de una manera fundamental,
pasando de un sistema bancario dual y federal a uno cooperativo federal. Este
cambio estructural estuvo reflejado en el Glass-Steagall Act del afio 1933, con
el cual se introdujo el nuevo sistema (Gutwillig, 2014). El Glass-Steagall Act
forzo a los grandes bancos a separar la banca de inversion y la comercial.
Ademas, se establecieron la Federal Depository Insurance Comission, con el
objetivo de asegurar depdsitos bancarios y la Regulation Q, cuyo principal
objetivo era limitar el tipo de interés pagado por los depdsitos bancarios.
Durante décadas, el Glass-Steagall Act se mantuvo intacto y regulo la
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separacion bancaria, hasta que en los ochenta surgié un movimiento en contra
de la regulacion establecida. EI movimiento hizo referencia a las desventajas
del Glass-Steagall Act para los bancos estadounidenses en el contexto una
creciente competencia bancaria global. En 1980 y 1982, hubo ciertas
tendencias desregulatorias de las leyes estrictas en la industria financiera
(Funk y Hirschman, 2014). La Regulation Q como limitacion de los tipos de
interés y parte del Glass-Steagall Act fueron eliminados. Ademas, las
restricciones que separaban las diferentes actividades de instituciones de
deposito fueron socavadas. Sin embargo, las barreras legales entre la banca
comercial y de inversion continuaron existiendo (Meier, 1985). El cambio en el
comportamiento de las empresas financieras, incluyendo la invencion y difusion
de nuevos productos, caracterizaron este periodo de tiempo. No obstante, el
Glass-Steagall Act siguié basado en una teoria obsoleta sobre el mercado, sus
actores y sus actividades ya desde su inicio. Esa ambivalencia resulté en que
las regulaciones del Glass-Steagall Act dejaran de ser adecuadas.

El creciente mercado de swaps, en el cual accedieron tanto la banca comercial
y como la de inversion, parece ser la razén por la que en 1988 la estricta
separacion de los dos tipos de bancos queddé en el pasado. La banca
comercial, en particular, no se siguido viendo desfavorecida ya que pudo
competir directamente con la banca de inversion en dicho mercado. En 1999, el
congreso anulé el Glass-Steagall Act, la ley mas importante de separacion de
la banca comercial y la de inversion junto con el Financial Services
Modernization Act, también conocido como Gramm-Leach-Bliley. La
innovacion financiera de los ultimos afos, especialmente la aparicion del
mercado de swaps y las favorables reinterpretaciones de las reglas existentes,
cambid el equilibrio del poder financiero. El cambio fue a favor de una coalicion
politica y con el objetivo de apartarse del Glass-Steagall Act (Funk y
Hirschman, 2014).

El Gramm-Leach-Bliley Act dio lugar a instituciones mas complejas y globales
que asumian excesivos riesgos y las cuales condujeron a la crisis econémica
de 2007 (Bexley, 2014).
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3.1.2. Estructura actual del sistema bancario estadounidense

El sistema bancario estadounidense tiene un caracter dual, lo cual es de gran
importancia para todo el sector. Dicha importancia se muestra en el peso
dirigido a la explicacion del sistema bancario dual.

Segun Bosch (2012), el sistema bancario estadounidense es un sistema
bancario dual, ya que tanto el gobierno federal como cada uno de los estados
tienen derecho a realizar concesiones bancarias y de regular los bancos
comerciales y demas instituciones financieras. Al solicitar la concesion, la
entidad bancaria tiene la posibilidad de elegir realizarla en el gobierno federal o
en el estado que opera como supervisor. Las leyes y regulaciones a las cuales
la entidad debe ajustarse en sus negocios dependen de dicha eleccion.
Ademas, el sistema bancario estadounidense se caracteriza por restricciones
geograficas y en la linea de productos, por la segmentacion de la industria en
diferentes instituciones asi como por un sistema de regulacion y supervision
complejo de las instituciones bancarias. La diferenciacion entre las lineas de
productos bancarios da lugar a la distincion entre commercial banks, savings
institutions, credit unions y otras instituciones especializadas. En el siguiente
parrafo, el autor realiza una explicacion detallada de las instituciones

financieras mencionadas.

Ball (2012) divide los tipos de bancos estadounidenses en tres grupos y cada
uno en categorias. El siguiente grafico refleja los diferentes grupos:

Gréfico 1: El sector bancario estadounidense

Commercial . o Finance
Banks Thrift Institutions Companies
—  Money-center banks Savings institutions
- Regional and Credit unions
superregional banks

— Community banks

Fuente: Ball (2012)
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Commercial banks

Los commercial banks tienen amplias competencias en una gran variedad de
actividades bancarias. Sin embargo, debido a la exencidn del Banking Act
(Glass-Steagall Act) en 1933 y las extensas modificaciones regulatorias
(Gramm-Leach-Bliley Act) en 1999, los commercial banks no tuvieron el
derecho de negociar con titulos. Este grupo proporciona el mayor volumen de
negocio del sistema bancario (Madura, 2009). Los commercial banks se
subdividen en las siguientes categorias:

Money-center banks

Khanna (2005) describe money-center banks como aquellos bancos centrados
en el comercio al por mayor. Los clientes son grandes empresas, gobiernos,
individuos con patrimonios elevados y otras instituciones financieras. Segun
Buffet y Clark (2012), los money-center banks son los principales actores en el
mundo comercial. Estos bancos estan econémicamente relacionados con miles
de individuos y, ademas, actuan como banqueros para los bancos mas
pequefios. La mayoria de ellos forma parte de un grupo de instituciones
financieras lideres en el mercado. Por ello, los money-center banks tienen una
gran influencia en la estabilidad del sistema financiero. Otra caracteristica de
los money-center banks es que, debido a su importante rol econémico tanto a
nivel nacional como internacional, estan presentes en uno de los centros
financieros mas grande del mundo como por ejemplo Nueva York. Su modelo
de negocio incluye el otorgamiento de créditos de volumenes elevados, el
depdsito de fondos, la compra de instrumentos y seguridades en el mercado
monetario, asi como la realizacion de créditos a gobiernos y empresas

internacionales (Goodman, 2003).

Regional and superregional banks

Segun Ball (2012), esta categoria incluye aquellos bancos no incluidos en la
categoria de money-center banks con activos superiores a mil millones de
dolares. Un regional bank opera en un area geografica amplia, mientras que un
superregional bank opera en la mayor parte del estado. Estos bancos ofrecen
gran variedad de créditos a empresas y a consumidores. Sin embargo, en

comparacion con los money-center banks, su actividad econdmica es mas
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limitada. Su actividad principal esta compuesta por depdsitos y créditos, por lo
que el negocio con divisas y seguridades no es de gran relevancia. A diferencia
de los money-center banks, los cuales obtienen la mayoria de sus fondos a
partir de créditos interbancarios o de la emision de bonos, los superregional
banks se financian a partir de los fondos de sus clientes.

Community banks

Aunque segun el United States General Accounting Office (2000) no existe una
definicion Unica y exacta del término community banks, hay unas
caracteristicas especificas asignados a ellos. Se trata de bancos que limitan
sus servicios bancarios a una comunidad local y cuyos ejecutivos y
administradores residen en la dicha comunidad. La clasificacion de un
community bank se refiere a su volumen de activos, el cual, segun Berger
(2000), no puede exceder los 500 millones de ddlares o tiene un limite de mil
millones de dodlares. El United States General Accounting Office ahade tres
otras caracteristicas a la definicion de community bank: una actividad basada
en contratos individuales y en la relacion con el cliente, el enfoque en servicios
bancarios tradicionales para personas individuales y empresas pequefias asi

como la limitacion geografica a comunidades rurales.

Gup (2007) afiade que el 90% de los commercial banks se pueden describir
como community banks y que el volumen limite de los activos de dichos
bancos es de mil millones y dos mil millones de ddlares respectivamente. La
mayor ventaja es su profundo conocimiento de las condiciones economicas

locales.

Thrift institutions

Segun Ball (2012) y McEachern (2012), los thrift institutions constituyen el
segundo grupo de bancos estadounidenses, el cual se divide en: saving
institutions 'y credit unions. Por otra parte, Hartmann-Wendels, Pfingsten y
Weber (2013) subdividen los thrift institutions en tres categorias: los mutual
savings banks, los savings y loan associations y credit unions. Ball (2012)

resume los primeros dos en la categoria saving institutions.
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Saving institutions

Histéricamente, los saving institutions se especializaron en créditos
hipotecarios para la financiacion de casas propias (McEachern, 2012). La
mayoria de los saving institutions son saving and loan associations, los cuales
estan presentes en todo el pais. Savings banks estan mas presentes en el
norte-oeste de Estados Unidos y tienen mayor flexibilidad en sus practicas de
inversion (Madura, 2009). Aunque originalmente los savings institutions fueron
creados para depositar los ahorros, hoy en dia estas instituciones ofrecen una
gran variedad de actividades, como checking y préstamos (Ball, 2012).

Credit unions

Segun Mugler (2014), los credit unions son organizaciones sin animo de lucro,
con desgravaciones fiscales y una actividad economica centrada en sus
miembros. En la mayoria de los casos, los miembros pertenecen a una
categoria profesional, un sindicato o una empresa. El resultado es que los
credit unions son normalmente pequefios y limitan su actividad a depdsitos de
ahorros y al otorgamiento de créditos al consumidor. Segun McEachern (2012)
estos créditos tienen por ejemplo la finalidad de comprar casas propias o

coches nuevos.

Finance companies

Los finance companies no se consideran bancos en sentido estricto, ya que
pueden conceder préstamos inmobiliarios o para automoviles, pero no aceptan
depositos. Para obtener fondos recurren a la emision de bonos y al préstamo
de fondos de otros bancos. Muchos finance companies se especializan en un
tipo concreto de préstamo, como por ejemplo los préstamos para la compra de
equipamientos empresariales (Ball, 2012).

3.2. El sistema bancario en Alemania
Este apartado se centra en el caso de Alemania. Se incluye la historia del
sector bancario aleman asi como una descripcién de la estructura bancaria

alemana actualmente.
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3.2.1. Breve revision histérica del sector bancario en Alemania
El desarrollo histoérico del sector financiero aleman se entiende mejor si se

comparan los sucesos y resultados en Alemania con los de Gran Bretafia.

En los ultimos dos siglos, Alemania ha realizado la transicion de un sistema de
banca especializada a uno de banca universal. Hasta la industrializacién existia
una fuerte delimitacion de las actividades y enfoques econdmicos entre las
cajas de ahorro, las cooperativas de ahorro y crédito, los banqueros privados y
los bancos de acciones (Gude, 2007). Sus actividades econdmicas estaban
orientadas a la demanda de los correspondientes segmentos de clientes.
Segun Furch (2012), el proceso de universalizaciéon fue impulsado por la
demanda financiera de empresas durante la industrializacion. Ademas,
Gerschenkron (1962) clasifica a Alemania como uno de los paises que
buscaba una rapida industrializacion ya que, a diferencia de otros paises como
Gran Bretafia®, no logré adherirse a las primeras etapas del proceso de

industrializacion.

La ausencia de una burguesia potente y adinerada en Alemania y la existencia
de un mercado con alta competencia y bajos margenes es la razén por la que
las empresas alemanas dependieron de financiacion extranjera. Debido al gran
numero de depositarios, los bancos fueron capaces de responder a la elevada
demanda de créditos. Generalmente, a cambio de los créditos, los bancos
recibieron participaciones en las empresas y las vendieron en bolsa durante los
afnos posteriores (Furch, 2012). Con la transformacion de los depdsitos a corto
plazo en créditos industriales a largo plazo, los bancos alemanes tuvieron un

papel predominante en el desarrollo de la economia alemana (Varmaz, 2006).

El resultado de este proceso fue la estrecha conexion entre la industria y los

bancos alemanes, los cuales adaptaron su gama de servicios a las

5 Para entender las circunstancias distintas en Alemania, se incluye una descripcién del sistema
bancario en Gran Bretafia durante la revolucién industrial:

Antes de la industrializacién Gran Bretafia introdujo el sistema de la banca especializada por su
libre decision. Al contrario de en Alemania, en Gran Bretafia existia una burguesia con patrimonio
acumulado debido a la colonizacién, la navegacidon y el comercio internacional. Dicha burguesia
facilit6é sus medidas financieras a las empresas industriales y participd directamente en las mismas.
Las empresas britanicas se beneficiaron, ademas de la baja competitividad existente en su mercado,
por lo que solo les era necesaria la peticidon de créditos a corto plazo, ofrecidos por los bancos de
depdsitos locales (Varmaz, 2006).
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expectativas de sus clientes. Otras influencias que apoyaron la aparicion del
sistema bancario universal en Alemania fueron la tendencia a favor de la banca
universal, la fundacion de la banca universal “Societé Générale de Credit
Mobilier” en 1852 en Paris y la realizacion pensamiento controvertido. El ideario
estuvo basado en la concepcion de que los bancos obtienen una funcion
intermediara y distribuyen las medidas financieras de los trabajadores a puntos
economicos especiales. Esto puntos econdmicos usan el capital de una
manera productiva y macroecondémica. Varmaz (2006) nombra este ideario
como las ideas de la teoria del sansimonismo. En 1853 el empefio en reducir la
influencia de los banqueros privados se reflejé en la fundacion del Banco por el
Comercio y la Industria, el cual tenia derecho de hacer todas actividades
financieras por si mismo. En la segunda mitad del siglo XIX se fundaron
numerosos bancos universales. Al mismo tiempo, se desarrollaron las
instituciones financieras ya establecidas, como las cajas de ahorro y las
cooperativas de ahorro y crédito; desde instituciones con un enfoque clasico,
limitado a pequefias operaciones de deposito y/o préstamo, hasta instituciones
universales de crédito (Gude, 2007).

En resumen, observamos como durante el desarrollo del sistema crediticio
aleman, grupos de instituciones individuales se focalizaron en segmentos de
clientes y productos especificos. Por esta razon, se cre6 un sistema de bancos
con cierta especializacidén. Debido a la competencia, los grupos de instituciones
ampliaron su gama de servicios y muchas de las previas diferencias existentes
entre ellos desaparecieron. En consecuencia, se formé el sistema de la banca

universal en Alemania.
3.2.2. Estructura actual del sistema bancario aleman

En general, para describir el sistema bancario aleman se usa la denominacion
‘el modelo de los tres pilares”. En este apartado se explica dicho sistema
bancario. Con referencia a la estadistica del banco central aleman
(Bundesbank), el sistema de la banca universal contiene tres grandes grupos
de bancos:

* |os bancos de crédito,
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* las instituciones de cajas de ahorro y

* los bancos del sector de cooperativas.

Las principales diferencias entre los grupos son los objetivos empresariales y la
forma juridica, pero también el numero de instituciones financieras y de

agencias que se incluyen en el grupo (Lutke-Uhlenbrock, 2007).

Segun la Oficina Federal de Estadisticas de Alemania, la cifra total de los
activos del sector bancario aleman fue de 7.844 mil millones de euros en 2013
(Statistisches Bundesamt, 2013). El siguiente grafico permite un analisis mas

detallado sobre la composicion de este numero.

Grafico 2: Valor de los activos del sector bancario en Alemania

B Activo total de los
bancos regionales

Activo total de las cajas
de ahorro

3.750,00 €
1.111,60 €

Activo total del banco
comercial privado mas
grande (Deutsche Bank)

1.611,40 €
Resto

(en mil millones)

Fuente: Elaboracion propia basada en Statistisches Bundesamt (2013).

Los bancos de crédito

Segun las estadisticas bancarias del Bundesbank aleman, los bancos de
crédito se subdividen en tres categorias: los grandes bancos (como, por
ejemplo, Deutsche Bank o Commerzbank), los bancos regionales y otros
bancos de crédito (por ejemplo BfG Bank AG), asi como las sucursales de
bancos extranjeros (Lutke-Uhlenbrock, 2007). Gude (2007) menciona que el
objetivo fundamental de un banco de crédito esta orientado al beneficio
econdmico. En comparacion con las cajas de ahorro y cooperativas regionales
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de ahorro y crédito, los bancos de crédito se encuentran mas profundamente

involucrados en la banca de inversion y los negocios interbancarios.

Segun Adrian (2000), los grandes bancos se caracterizan por adoptar, como
forma juridica, la de una sociedad anonima. El gran volumen de negocio de
esta categoria se refleja en una elevada cuota de mercado. Asimismo, estos
bancos administran una red de sucursales a nivel nacional e internacional y no
encuentran su actividad de negocio limitada. Ademas de su caracterizacion
como banca universal, los grandes bancos poseen numerosas participaciones
en otras instituciones financieras y en empresas industriales y comerciales. El
negocio con renta fija y variable supone una actividad de importancia en el
modelo de negocio de los grandes bancos.

Los bancos regionales y otros bancos de crédito constituyen la categoria mas
grande de los bancos de crédito, siendo un grupo muy heterogéneo. Dichas
instituciones pueden tener como forma juridica una sociedad anodnima,
sociedad limitada o sociedad comanditaria. Incluidos en este grupo se
encuentran, ademas, banqueros privados (sin forma juridica de empresario
individual o de la sociedad mercantil personalista), bancos de pago parcial y

bancos habituales.

Debido a su elevada importancia internacional en el ambito financiero,
Alemania tiene un elevado numero de sucursales pertenecientes a bancos
extranjeros. Estas sucursales constituyen un grupo propio, el cual refleja el
interés de los bancos extranjeros en establecer contacto directo con sus

clientes en Alemania (Adrian, 2000).

El sector de las cajas de ahorro y bancos regionales

Burghof (2015) define las cajas de ahorro y los bancos regionales como
instituciones financieras con propietarios que estan sujetos al derecho publico
(municipios, comarcas, estados federales etc.). Cabe destacar la comision
publica de este sector, la cual se refiere a tres puntos claves: En primer lugar,
la promocion de la necesidad de ahorrar y la creacion de patrimonio por parte
de la poblacion. En segundo lugar, el aprovisionamiento crediticio de la

poblacidn del area en el cual actua. Finalmente, el apoyo a las pequefias y
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medianas empresas (PYMES) y a aquellos sectores de la poblacion
economicamente desfavorecidos (Lutke-Uhlenbrock, 2007). En general, las
cajas de ahorro y los bancos regionales/bancos de giros se consideran
personas juridicas del derecho publico.

Gude (2007) afiade a esa tematica la importancia de las cajas de ahorro,
enfocandose particularmente en la distribucidon de créditos al sector no
bancario. Especialmente el volumen de créditos destinado a la construccién de
viviendas y el municipio es muy elevado. La refinanciacion de las cajas de
ahorro esta caracterizada por un porcentaje alto de depdsitos de ahorro y
cédulas de ahorro. La estructura de la balanza de las cajas de ahorro refleja su
fuerte posicion en el negocio con clientes privados. Ademas, existe un tercer
actor en este sector, la banca municipal alemana. Esta centra los negocios
bancarios a nivel universal y de elevado volumen y en negocios en fondos de

inversion como funcidon complementaria.

Por otro lado, los bancos regionales tienen un enfoque mas regional, es decir,
tienen una funcién mediadora entre las cajas de ahorro y los estados federales.
También actuan como bancos particulares de los estados federales (Burghof,
2015).

La funcidon de mediacion se puede describir como la actividad de un banco
central. Los bancos regionales sirven como instituciones de refinanciacion y
como lugar de compensacion de diferentes actividades. Ademas, apoyan a las
cajas de ahorro relacionadas con negocios de crédito, efectos negociables y
negocios en el extranjero. Al igual que un banco comercial, los bancos
regionales estan focalizados a los grandes clientes y trabajan con frecuencia,
tanto a nivel nacional como internacional, con grandes empresas, inversores
institucionales y clientes privados de elevado patrimonio. Utilizan la emision de
bonos al portador, cédulas y obligaciones comunales como fuente de
financiacion de su modelo de negocio (Gude, 2007).

El sector de las cooperativas
El sector de las cooperativas constituye el grupo mas grande de los bancos

universales en Alemania. Este sector se puede dividir en tres niveles. En primer
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lugar, las cooperativas de crédito (organizados como cooperativas registradas),
las asociaciones de préstamos y otras instituciones del sector. En segundo
lugar, a nivel regional, contiene dos bancos centrales cooperativos
(organizados en sociedades andnimas). Por ultimo, el banco aleman de
cooperativas, el cual tiene una funcién tanto regional como suprarregional.
Ademas de las leyes generales de instituciones financieras, las cooperativas de
crédito estan reguladas por la denominada Ley de Cooperativas®.

Adrian (2000) define las cooperativas de crédito como sociedades con un
numero no definido de miembros que ofrece préstamos y otros instrumentos
bancarios para incentivar la rentabilidad y fuerza econdmica de sus miembros.
Dicho objetivo se logra a través de una actividad comercial comun. Al final, la
estructura del balance de las cooperativas esta dominada por el negocio con el

sector no bancario.

De gran importancia es la elevada interconexion entre las instituciones situadas
en el nivel organizativo mas bajo con el sistema de coordinacion econémico y
financiero de los bancos centrales cooperativos. Esta interconexion surgié ya
que, en ocasiones, y debido a su tamafio relativamente pequefo, las
cooperativas no eran capaces de ofrecer todos productos bancarios. El banco
aleman de cooperativas se encarga de compensar la liquidez de los bancos
centrales y complementar junto a los bancos centrales la variedad de productos
ofrecidos por las cooperaciones primarias (Gude, 2007).

Segun Eim (2004), el sector de las cooperativas se divide en tres grupos: Las
cooperativas primarias, los bancos centrales y las empresas de union. Las
cooperativas primarias son aquellas cuya actividad econdmica se dirige a
clientes privados y PYMES a través de tres actividades principales. En primer
lugar, el apoyo a PYMES, a través de bancos populares y cajas Raiffeisen, los
cuales disponen de estrechas relaciones con este tipo de empresas. Por esta
razon, el area de negocio de las cooperativas primarias se dirige
mayoritariamente a las PYMES. Como segunda actividad clave, los bancos
populares y cajas Raiffeisen ofrecen a cada cliente un servicio amplio que

6 Informacién detallada sobre la Ley de Cooperativas, puede verse en: https://www.ris.bka.gv.at/
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incluye todo tipo de productos y servicios bancarios. Por ultimo, la tercera clave
de éxito es la proximidad al cliente. Los bancos populares y cajas Raiffeisen
poseen un conocimiento amplio del mercado local y mantienen un contacto
directo con sus clientes para ofrecerles una asistencia adaptada a sus
necesidades particulares. Segun Theurl (2002), la maximizacion de ganancias
no es el objetivo principal de estos bancos, pero si es una condicién previa

para su éxito econdémico a largo plazo.
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4. Discusion sobre los modelos de banca debido a la

crisis financiera

4.1. Teorias y conceptos basicos

Para entender la discusion actual sobre los cambios en los sistemas bancarios
estadounidense y aleman, se debe tener un conocimiento de la documentacion
publicada por grupos de expertos. Varios gobiernos encargaron a expertos la
investigacion de posibles cambios en el sistema bancario con el objetivo de
alcanzar una mayor estabilidad y evitar otra crisis financiera con fuertes
consecuencias. En los siguientes parrafos se explica la documentacion
publicada, la cual es considerada de gran importancia. De esta forma, el lector
obtiene el conocimiento basico necesario para entender el ultimo apartado, el
cual describe detalladamente los cambios llevados a cabo en los dos paises

mencionados.

4.1.1. Regla Volcker

La regla Volcker forma parte del Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act (reforma Dodd-Frank). En diciembre de 2013, cinco agencias
federales de la regulacion financiera adoptaron las ultimas modificaciones de la
regla Volcker, habiendo sido la primera propuesta publicada en 2010 (Baris y
Cohn, 2014).

Altvater y von Schweinitz (2013) definen la regla Volcker como la prohibicion de
la negociacion por cuenta propia’ y de participar en fondos de capital riesgo y
de inversion. Esa reglamentacion se refiere a todas aquellas entidades
bancarias que aceptan depdsitos estatales o las cuales tienen participaciones
en dichos bancos. Existen excepciones importantes con referencia a

actividades permitidas, las cuales incluyen, entre otras, la negociacién con

7 Definicion de “negociacidn por cuenta propia” (Altvater y von Schweinitz, 2013):

"The term "proprietary trading”, when used with respect to a banking entity or nonbank financial
company supervised by the Board, means engaging as a principal for the trading account of the
banking entity or nonbank financial company supervised by the Board in any transaction to purchase
or sell, or otherwise acquire or dispose of, any security, any derivative, any contract of sale of a
commodity for future delivery, any option on any such security, derivative, or contract, or any other
security or financial instrument that the appropriate Federal banking agencies, the Securities and
Exchange Commission, and the Commodity Futures Trading Commission may, by rule as provided in
subsection (b)(2), determine.”
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bonos estatales de Estados Unidos y de bancos hipotecarios. Se implemento
un sistema de regulacion para asegurar la conformidad de los negocios con la

regla Volcker denominado “regla final” (Baris y Cohn, 2014).

Cuando se redacto la regla conocida como regla Volcker® el presidente de la
previa junta directiva de la Federal Reserve Bank, Paul Volcker, se centro en la
negociacion por cuenta propia. Segun su analisis de la crisis financiera,
consider6 dicha prohibicion como la forma mas eficiente para bancos de
reducir el riesgo de negociacién. El problema es que la actividad propia de los
bancos forma parte de las actividades financieras mas importantes para el
funcionamiento de los mercados (inglés: market making) y para la reduccion

del riesgo (inglés: hedging) (Ryan y Garvey, 2011).

4.1.2. Ring fencing

Segun el Banco de Espafia el concepto del ring fencing se refiere a la
segregacion de las actividades relacionadas con la banca de inversion, con el
objetivo de aportar mayor estabilidad al sistema bancario durante crisis
financieras. Dichas actividades segregadas se une en una entidad diferenciada
(Serena y Valdeolivas, 2014). Para entender la dimensidon de ring fencing es
necesario tener en cuenta el informe Vickers, publicado en septiembre 2011
(Edmonds, 2013).

El informe Vickers es el resultado de la Independent Commission on Banking,
dirigido por Sir John Vickers. El gobierno britanico encarg6 a la comision con la
busqueda de soluciones para la too big to fail problematica que se refiere a
bancos grandes con relevancia elevada en el sistema bancario. El objetivo era
la investigacion de la competitividad en el sector bancario. Como resultado, las
recomendaciones del informe deberian posibilitar la creacion de un sistema
bancario britanico mas estable y competitivo. La clave fundamental del informe
para la mejora de la estabilidad del sistema financiero es el ring fencing. El
informe Vickers aporta valiosos resultados con referencia al ring fencing, ya

8 La reforma Dodd-Frank, de la cual la regla Volcker forma parte, tiene en cuenta el contenido de las
reglamentaciones de Basilea III. Dichas reglamentaciones han supuesto cambios significativos para
el sistema bancario global, que en la medida de que afecta a la gestidn del riesgo, incluso, pueden
haber llevado a modificar los diferentes modelos de la banca internacional.
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que realiza recomendaciones sobre las actividades que la segregacion debe
incluir o excluir asi como sobre la intensidad de la segregacion. La intensidad
de la segregacion se refiere a como de estrictamente deben segregarse las
actividades, lo que resultaria en la posible necesidad de crear instituciones

diferentes, totalmente autébnomas.

Seqgun la comision, las actividades que deben ser incluidas por la segregacion:

* son depositos de individuos y PYMES,

* sin actividades relacionadas con la banca de inversion, la provision de
servicios a empresas financieras o servicios a consumidores fuera del
Espacio Econémico Europeo;

* sigue permitido recibir depositos de empresas grandes y proveer a
grandes empresas no financieras tanto con servicios de intermediacion
como con préstamos simples

» y formar parte de un grupo si la segregacién de dicha empresa y del
grupo es comparable con el nivel de segregacion entre esa empresa y

empresas terceras.’

Segun la comision, el regulador britanico solo debe dar permiso al banco
afectado por la segregacion de ofrecer servicios especiales si estos cumplen
con los siguientes dos requisitos: si la interrupcion temporal de la provision de
servicios como resultado de la quiebra de un banco no tiene costes
econdmicos significativos; y si los consumidores no tienen la posibilidad de

prepararse por este tipo de interrupcion.

En el informe, la comisidon sefala los siguientes resultados con referencia a la

intensidad de la segregacion:

La comision menciona los siguientes dos argumentos a favor de la completa
segregacion de las actividades afectadas y no afectadas por la segregacion: la
importancia de confianza y reputacién del sistema bancario y la sencillez de
una segregacion completa. Por una parte, la falta de confianza o mala
reputacion de cualquier miembro del grupo afectara con seguridad la
reputacion del resto de los miembros del grupo que incluye también el banco

9 Traduccidn propia del Aleman (Edmonds, 2013).
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con las actividades a proteger. El argumento de sencillez se refiere a los
problemas a los cuales el regulador se enfrenta si un grupo incluye bancos
afectados por la segregacion dentro del mismo grupo, debido a la posible
evasion de regulaciones por parte del grupo. En contra a una completa
segregacion, la comision menciona tres argumentos: los costes de mantener
capital adicional, la pérdida de sinergias de los clientes y la ilegalidad del
modelo de segregacion total con referencia a la ley europea.

Debido a los mencionados argumentos, la comision no esta a favor de una
segregacion total de las actividades afectadas, por lo que recomienda el ring
fencing. La comisién afirma que los bancos afectados por la segregacion deben
ser entidades legalmente separadas y que las organizaciones financieras en
las que participa un banco afectado por la segregacion solo lleva a cabo
actividades permitidas por la regulacion del ring fencing. Ademas, es necesario
asegurar que los bancos afectados por la segregacion pertenecientes a un
determinado grupo tengan acceso suficiente a distintas actividades dentro del
grupo para poder continuar con su actividad en caso de dificultades financieras
dentro del grupo. Como ultimo punto, los bancos afectados por la segregacion
deben ser parte del sistema de pago utilizado o estando relacionados con otro
banco afectado por la segregacion y encargado de dicha funcién.

4.1.3. Informe Liikanen

El informe Liikanen fue publicado en octubre del 2012 por el High-level Expert
Group on Reforming the Structure of the EU Banking Sector. La Comisidn
Europea encargd un grupo de expertos para desarrollar propuestas de reforma
con el objetivo de estabilizar el sistema bancario europeo y para evitar futuros
desequilibrios financieros de bancos (High-level Expert Group, 2013).

El informe Liikanen (2012) recomienda cinco medidas concretas para lograr el
objetivo de implementar un sistema bancario seguro, estable y eficiente:
* Como medida central, la separacion entre la negociacion por cuenta
propia y la banca de depdsitos con el objetivo de evitar posibles
pérdidas en ese area de negocio. Las actividades a separar siguen en el
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mismo grupo bancario pero en una entidad legal propia. Ademas, se
mantendria el sistema de la banca universal en Europea.

* Un plan eficiente y realista de recuperacion y resolucion, elaborado y
actualizado por el banco.

* La utilizacion de bail-in instruments para la recapitalizaciéon de bancos en
situacion de crisis. Deuda de bail-in se usaria como bail-in instrument
para cubrir posibles pérdidas.

* La implementacién de reglas mas estrictas con referencia a la
determinacién del coeficiente legal de caja y tratamiento mas consistente
del riesgo en los modelos internos.

* Ampliacion de las reformas relacionadas con los principios de gestion
empresarial y con el objetivo de promover la administracion de riesgos,
disminuir la compensacién a ejecutivos y a empleados, mejorar la

transparencia del riesgo y fortalecer el poder de las sanciones.

Como conclusidon general, el informe Liikanen propone la separacion de la
negociacion por cuenta propia y todas activos y derivados relacionados con el
market making. Después se cree con esas actividades separadas una sociedad
nueva. Es importante mencionar que, con el término market making, el informe
no solo se refiere a la negociacion por cuenta propia sino también a la
negociacion dentro de esa area por encargo de clientes. Tras la separaciéon de
las actividades de mayor riesgo, el banco puede continuar con el resto de sus
actividades. Moéslein (2013) senala como critica principal que una separaciéon a
nivel europeo tendria que sincronizarse con mas de 100 formas juridicas
diferentes, tanto nacionales como supranacionales, lo cual supondria una

enorme complexidad.

Lehmann (2014) resume que, segun el informe, ninguno de los modelos de
negocio bancario existentes destacé por su especial resistencia o debilidad. La
absorcion excesiva de riesgos, la gran dependencia de refinanciacion a corto
plazo asi como la estrecha interrelacion entre las instituciones constituyen los

principales problemas del sistema bancario.
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4.1.4. Ley de Separacién bancaria de la Bundesregierung

La Ley de la Separacidn bancaria fue aprobada en agosto del 2013 por el
Bundestag aleman. El contenido de dicha ley esta coordinado con la ley
francesa correspondiente y esta en consonancia con los resultados del informe
Liikanen (Lehmann, 2014).

La recomendacion de la comision financiera del Bundestag sobre la Ley de la
Separacion bancaria comienza con la descripciéon del problema, el cual se
intenta resolver. En el caso de una crisis, la liquidacién de las instituciones
financieras grandes, complejos y con alta conexion dentro del sector financiero
es de alta complejidad. La liquidacién de dichas instituciones es basicamente
imposible sin afectar la estabilidad financiera (Bundestag Aleman, 2013). Los
tres temas principales de la Ley de la Separacion bancaria son la planificacion
del saneamiento y de Ila liquidacibn de instituciones financieras, el
apantallamiento de riesgos (sistema de la banca separada) y la penalizacion de
gerentes en la administracion de riesgos (Hohler y Gottlicher, 2013).

La planificacion del saneamiento y de la liguidacion de instituciones financieras

Las instituciones financieras relacionadas con el sistema financiero tienen la
obligacion de elaborar un plan de subsanacion que incluya diferentes
escenarios y las correspondientes opciones de como actuar en caso de crisis.
El objetivo es la estabilizacion economica de la institucion por si misma.
Ademas, si el legislador asi lo requiere, la institucion tiene la obligacion de
planificar la posible liquidacion y de remover obstaculos que impidan la misma.

El apantallamiento de riesgos (sistema de la banca separada)

Si las instituciones de depdsitos superan los indices de perceptibilidad
definidos, no podran continuar ni con las negociaciones por cuenta propia que
no tengan caracter de servicio, ni con negocios de créditos y garantias con
fondos de elevado riesgo. Dichas actividades deben juntarse en una entidad
separada, con independencia juridica, econdmica y organizadora para evitar
que los negocios anteriormente mencionados se puedan refinanciar a partir de

garantias de las instituciones de depadsitos.
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La penalizacién de gerentes en la administracion de riesgos

Se implementan obligaciones en otras leyes del sistema crediticio referidas a la
responsabilidad de la administracion de gestionar el riesgo . La direccion de la
empresa tiene la responsabilidad de mantener la consistencia de la estrategia
comercial y del riesgo y de asegurar la existencia de conceptos de emergencia.
Se puede asignar quebramientos empresariales directamente a la direccion de
la empresa y sancionarla con penas de carcel de hasta 5 afos.

Segun Lehmann (2014), al final es el concepto de banca especializada con
instituciones de depdsitos y entidades comerciales. Este hecho supone un
acuerdo ya que los grupos bancarios pueden incluir ambas entidades entre sus

componentes.

4.2. Analisis de los cambios en el sistema bancario en Estados Unidos
y Alemania

En los siguientes dos bloques tematicos se explica el caso de Estados Unidos
y el caso de Alemania con referencia a la discusion en la prensa y los cambios
en el sistema bancario en los afos después de la crisis financiera. El autor
quiere aproximar los cambios reales en el sistema bancario al lector para que
tenga la oportunidad de evaluar esos cambios teniendo en cuenta la teoria
sobre los sistemas bancarios y la documentacion publicada por los grupos de
expertos.

4.2.1. Estados Unidos

En julio 2010 se publica en la revista Der Spiegel que en Estados Unidos se
publicd una ley extensa para la regulacion de bancos. Ademas, se destaca la
determinacién de actuar de Estados Unidos cuando en Europa asi como en
Alemania solo se discutian posibles regulaciones. El proceso en Europa esta
retardado por los diferentes intereses de los estados nacionales y el
parlamento a nivel europeo. La ley a la cual se refiere es la reforma Dodd-
Frank que incluye la regla Volcker (Reuter, 2010). Segun el Financial Stability
Board (2014) la reforma Dodd-Frank incluye otras dos reformas claves aparte
de la regla Volcker que son la Swaps Push-Out Rule y la Foreign Banking

Organisations Rule. La primera reglamentacion limita la adjudicacién de
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garantias por instituciones estatales estadounidenses a entidades que estan
involucradas en el mercado de los swaps y cumplen determinados criterios. La
meta es restringir la actividad en swaps que una entidad apoyada por el
gobierno puede tener. La segunda reglamentacidon hace referencia a
organizaciones bancarias extranjeras y su estructura legal, cuando su
involucramiento econdmico en el mercado estadounidense supera un limite
fijado. En este caso, el legislador requiere que se funde una sociedad holding
intermediaria estadounidense que esté situada entre la sociedad tutelar
internacional y la sucursal estadounidense. La intenciéon es fortalecer la
regulacion y supervision de organizaciones bancarias extranjeras grandes para

limitar el riesgo por el sistema financiero estadounidense.

Posteriormente, la Federal Deposit Insurance Company como agencia estatal
estadounidense se da cuenta que las reformas de Basilea Ill no son suficientes
en relacidn a la ponderacion de riesgo. Por eso afiade a la reforma Dodd-Frank
el Collins Amendment para agarrar las reglas mas estricto. También la descrita
regla Volcker (apartado 4.1.1.) como aspecto clave de la reforma Dodd-Frank
fue iniciada para asegurar estandares referente al riesgo bancario mas
estrictos en comparacion con los de Basilea Il (Blundell-Wignall y Atkinson,
2013).

Se da cuenta de la discusion sobre la reinstalacion del Banking Act del afio
1933 en un articulo periodistico que sali6é en el Hudson Valley Business Journal
en julio 2011. El Banking Act contuvo con el Glass-Steagall Act la obligacion de
separar la banca de inversion y la banca comercial. Un congresista introdujo el
Glass-Steagall Restoration Act con otros politicos que vieron la necesidad de
dividir bancos enormes para que los consumidores estuviesen protegidos y
para evitar crisis financieras como la que empez6 en 2008. Este grupo de
interés argumenta que sin el Glass-Steagall Act se usan los depdsitos de
ahorradores para cerrar negociaciones financieras complejas. Estos aumentan
tarifas que a cambio aumentan las ganancias de los ejecutivos y no el valor a

largo plazo de la inversion (Hudson Valley Business Journal, 2011).
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La discusion politica sobre la reinstalacion del Glass-Steagall Act continua
hasta 2014. El articulo de febrero 2014 en el Michigan Banker sefala que el 8
de septiembre del 2013, 18 estados hicieron una proposicion oficial para la
reinstalacion inmediata del Glass-Steagall Act. Economistas conocidos asi
como algunos ejecutivos de todo el pais apoyaron la iniciativa (Cooper, 2014).

El International Monetary Fund (IMF) publica en Octubre del 2014 un informe
sobre la interconexion del riesgo que se asume en bancos y la remuneracion
de ejecutivos. Este estudio se basa en la opinidbn unanime que la prima de
riesgo de una manera excesiva es una de las causas de la crisis financiera. Las
regulaciones establecidas fallaron en evitar esas primas de riesgos. Sin
embargo, el IMF remite a las reformas que estan en proceso de legislacion. Las
reformas a las cuales se refiere son fortalecer el marco regulatorio, alinear
incentivos y fomentar el comportamiento prudente de banqueros. Segun el IMF,
esas reformas solo pueden ser exitosas si se entiende profundamente lo que
incentiva a asumir riesgo en un banco. En consecuencia, el IMF basa su
estudio empirico en esa afirmacion y relaciona varias medidas de rendimiento
bancario y riesgo con el tipo de remuneracion, la gestion de riesgo, la
estructura de propiedad y otros. Los resultados del estudio muestran que
cuando los miembros del consejo de supervision no tienen relacién con la
administracion del banco, estos tienden a asumir menor riesgo. Ademas, el
estudio no encuentra una relacion consistente entre la remuneracién de
ejecutivos en bancos y su disposicion a asumir riesgo. Cuando el aumento de
la remuneracion esta debido al rendimiento laboral a largo plazo conlleva
también menos riesgo. Afuera, si un porcentaje elevado de un banco pertenece
a una institucion estatal, el banco tiende a asumir menos riesgo. Al final, el IMF
recomienda medidas politicas basadas en el analisis empirico para la mejora
del sistema financiero. Estas incluyen que la remuneracion de los ejecutivos

esté adaptada al riesgo asumido por el banco.

El IMF destaca los diferentes componentes de la remuneracidon de ejecutivos
para explicar los posibles cambios en la estructura de la remuneracion para
contrarrestar la evolucidn negativa entre la remuneracion y el riesgo. Mientras

que la parte fija no depende del éxito que el ejecutivo tiene y se paga en
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general inmediatamente, la parte variable esta relacionada con el rendimiento
de las ganancias y las acciones. La parte variable incluye el bonus que se paga
de manera inmediata o en una fecha determinada y una parte que puede ser
objeto de posibles dotaciones. Esa parte se paga inmediatamente o después
de un tiempo transcurrido o después de un test de rendimiento y puede ser
ajustada a posibles desarrollos negativos empresariales como proyectos de
inversion que fallaron. Asi el IMF indica que se puede relacionar la
remuneracion de ejecutivos con incentivos relacionados al riesgo que la

empresa asume y el rendimiento empresarial a largo plazo (Anexo 1).

4.2.2. Alemania

En la prensa alemana se puede leer en abril del 2012 que la banca universal se
reforma por si misma. Al mismo tiempo, el Partido Social Democrata de
Alemania (SPD) pide la separacion del negocio bancario con créditos y
depositos de los negocios especulativos que incluyen titulos, ofertas publicas
iniciales y fusiones. Contra esa tendencia politica se atribuye a Anshu Jain y
Jurgen Fitschen que reemplazan Josef Ackermann como jefes de la Deutsche
Bank, su enfoque en la banca de inversion. A tenor de este articulo publicado
por una revista técnica del sector crediticio se entiende que la mayoria de las
cortapisas se refieren a las actividades de la banca de inversién dentro de la
banca universal. No obstante, los clientes también necesitan las actividades
relacionadas con la banca de inversidén dentro de la banca universal por que las
pymes y los clientes privados acaparan estos servicios (Zeitschrift fir das

gesamte Kreditwesen, 2012).

En julio del 2012 se publica en la revista alemana Der Spiegel un comentario.
Mascolo, el autor, sefiala en este articulo que Sandy Weill que trabajé ocho
anos en Citygroup y que construyo durante ese tiempo un imperio financiero
esta ahora a favor de la separacién de los bancos. Weill que luché antes en
contra de cada regulacion financiera es descrito como patrocinador de la
separacion bancaria. También von Bomhard, en su funcion como presidente de
la junta directiva de Munich Re comparte también la opinion de Weill. De esta
manera Mascolo muestra que algunos ejecutivos del sector bancario estan de

acuerdo con regulaciones mas estrictas porque ven su necesidad. Mientras
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que al final de su comentario el autor destaca que los politicos tampoco siguen
creyendo en su promesa que nunca mas se permitiran excesos en el sector

financiero (Mascolo, 2012).

El politico aleman Peer Steinbrick del SPD formulé en su papel nombrado
Domesticacion de los Mercados financieros y publicado en septiembre del 2012
planes estrictos para la regulacion de bancos. Sin embargo, esos planes fueron
criticados fuertemente. Su opinidn, que una separacion estricta es necesaria no
encontré muchos ayudantes hasta que el informe Liikanen fue publicado en
Octubre del 2012 y argumentd con sus resultados el papel de Steinbrick
(Spiegel Online, 2012).

La Unién Democrata Cristiana menciona en su papel “nuevas reglas para los
bancos” que fue publicado en marzo del 2014, diferentes lecciones aprendidas
de la crisis financiera. Dentro de estas, el partido enumera los 30 paquetes de
leyes pasados en el periodo electoral. Dichos paquetes incluyen requisitos de
capital propio mas altos para bancos, la regulacion de agencias de rating y los
negocios con instrumentos financieros a plazo asi como el fortalecimiento de la
supervivencia financiera. Ademas, el partido remite a la ley que separa las
actividades bancarias para que el negocio con el cliente esté protegido contra
los riesgos de negocios financieros especuladores. Para aumentar la
transparencia, otras regulaciones se refieren a la prohibicion de ventas al
descubierto, el control de negocios con alta frecuencia y el negocio con

instrumentos financieros a plazo.

Las iniciativas pretenden juntar otra vez las oportunidades de tener beneficios
con los riesgos que conllevan estos para evitar salvar bancos con el uso de
ingresos tributarios. En este contexto, el gobierno aleman realiz6 a nivel
europeo en el caso de una salvacion bancaria, primero que los duefios
privados y acreedores tengan la obligacion de ayudar con sus medidas
financieras involucradas (CDU/CSU-Fraktion im Bundestag, 2014).

KPMG publica en diciembre del 2013 un estudio que analiza la tematica de las
regulaciones desde otro punto de vista (Pukropski, 2013). Junto con la

Asociacion de los Bancos y la Asociacion de Bancos publicos en Alemania,

37



KPMG da informacién sobre los efectos de los requisitos regulatorios desde la
perspectiva de los bancos. Dentro de las 20 bancos que participaron en el
estudio se encuentran bancos grandes, bancos regionales y bancos privados.
Los participantes representan aproximadamente 60% de la suma de balance
de todas instituciones financieras alemanas. El estudio es un analisis ex-post y

una prevision futura para los afios 2000 hasta 2015.

El efecto mas elevado de los requisitos regulatorios se nota en los costes
continuos de implementacion y cumplimiento de los requisitos, asi como el
enlace de recursos. El estudio demuestra que las iniciativas regulatorias de los
afnos pasados tuvieron un impacto considerable, aunque eso no se refleja en la
opinion publica. Ademas, el estudio muestra que los bancos cambiaron su
enfoque mas a favor del prestador de servicios y se alejaron del negocio por
cuenta propia. Esta evolucion da mas estabilidad al sistema financiero. Por otro
lado, en el periodo 2010 hasta 2015 estos cambios estructurales causaron
costes directos de dos mil millones de euros anuales para la economia
crediticia alemana. Junto con las inversiones para mejorar el equipamiento con
capital propio y liquidez, los costes totales ascienden a nueve mil millones de
euros anuales. Debido a estos cambios, distintos ambitos de actividad
perdieron atractivo por que no siguieron siendo tan lucrativos como antes.
Como consecuencia, la rentabilidad perdida en estos ambitos de actividad se
tiene que recuperar en el futuro con la adaptacién de las condiciones que van
en detrimento de los clientes. Al final, los bancos intentan reducir sus costes
con sinergias que ocurren por la implementacion simultanea de los requisitos

regulatorios y la realizacion de cambios empresariales necesarios.
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Tabla 2: Costes directos de la regulacion

2010 - 2012 2013 - 2015
Presupuesto de proyecto
requerido/ costes de 1,9 mil millones de | 2,5 mil millones de
inversion por euros euros

reglamentaciones

Costes adicionales de
administracion por
reglamentaciones

0,4 mil millones de | 0,4 mil millones de
euros euros

Costes directos de la
regulacion en el caso de | 2,3 mil millones 2,9 mil millones
los participantes del de euros de euros
estudio

Fuente: Pukropski (2013)™

También McKinsey senala en su informe las consecuencias de las
regulaciones bancarias el impacto elevado que dichas regulaciones tienen en
la demanda de capital de los bancos. Ademas, McKinsey menciona como
KPMG que esas nuevas exigencias a los bancos reducen su rentabilidad sobre
recursos propios. Por eso, los bancos se concentran en la reduccién de costes
y posibles ajustes de precios. Las nuevas reglamentaciones hacen necesario
asumir tres iniciativas distintas: planificacién especifica para el nuevo entorno
reglamentado, estrategia de capital y riesgo asi como la gestion de

transformacion (Harle y Erik, 2010).

10 Traduccién propia del aleman.
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5. Conclusiones

En este trabajo se han revisado las principales caracteristicas que definen los
modelos de banca universal y banca especializada, intentado buscar alguna
evidencia empirica del posible impacto de estas diferentes estructuras en la
estabilidad de los mercados financieros. En concreto, se ha realizado una
comparacion de los modelos de banca en Estados Unidos y Alemania, por ser

dos zonas econdmicas relevantes en el panorama internacional.

A priori es dificil establecer una relacion directa entre banca universal o banca
especializada y la firmeza del sistema bancario de un pais, puesto que cada
uno de los sistemas tiene sus ventajas e inconvenientes, tal y como se ha
expuesto a lo largo del trabajo. Por tanto, no es posible posicionarse de forma
consistente a favor de uno de ellos. Como se ha visto, hay varios informes
(Edmonds (2013), High-level Expert Group (2013) y Baris y Cohn (2014))
publicados por instituciones relevantes en el sector que avalan esta idea.
Ambos modelos de banca, universal y especializada, gestionan de diferente
manera el riesgo asociado a las actividades bancarias y la variedad de los
servicios ofrecidos al cliente, siendo muy desiguales las posibles sinergias

tanto para las instituciones financieras como para los propios clientes.

La revision historica que se ha realizado del sistema bancario en Estados
Unidos y Alemania muestra su evolucion esta fuertemente vinculada al
desarrollo econdmico de cada pais. El sistema bancario se ha ido adaptando a
las necesidades de la industria, especialmente observable durante la
revolucidn industrial y sigue cambiando continuamente. Por otra parte, los
sistemas bancarios se han visto influenciados por hechos socioeconémicos,
como por ejemplo la financiacion de la Guerra Civil estadounidense.
Finalmente, podemos decir que, hoy en dia, el sistema bancario
estadounidense y aleman es fruto de los distintos cambios socioecondémicos

que se han producido durante siglos.

Los informes publicados por grupos de expertos se concentran principalmente
en investigar qué cambios serian necesarios para construir un sistema

bancario mas estable. Sin embargo, todos esos informes no conducen a elegir

40



el sistema de la banca universal ni el sistema de la banca especializada, con la
separacion de la banca de inversion y la banca comercial. Dichos informes
recomiendan medidas basadas en un término medio entre la banca universal y
la separacion estricta, para lograr estabilizar el sistema bancario. El
denominado ring fencing como parte del informe Vickers ofrece la oportunidad
de separar aquellas actividades de alto riesgo de los depositos, sin la
necesidad de desintegrar el grupo bancario, es decir, dentro del grupo
seguirian incluidas todas actividades, pero en entidades distintas. Y, ese
mismo concepto de separacion de actividades con riesgo alto, también
subyace en la regla Volcker.

Con referencia a los cambios concretos en el sistema bancario estadounidense
y aleman después de la crisis financiera, se nota que muchas de las leyes
aprobadas reflejan los resultados de los informes publicados. Dichas leyes
tienen el objetivo de asegurar mas estabilidad dentro del sistema bancario. Sin
embargo, parece que en el mercado hay agentes que estan reclamando una
normativa mas estricta, mientras que otros quisieran que estas reglas se
eliminasen. Por eso, los legisladores mantienen el objetivo de mejorar la
estabilidad financiera, pero simultaneamente tienden a no destruir totalmente

las ventajas que ofrece un sistema de banca universal.
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Anexo

Anexo 1:

Figure 3.1.1. Types of Executive Compensation
Immediate

Deferred

compensation

Immediate
(salary)
Fixed (cash,
benefits)
Deferred
(pension)

Performance tests: < Immediate
< Deferred
& Potential clawback

Source: IMF staff.

The author of this box is S. Erik Oppers, with contributions from Poonam Kulkarni

Time-
vested
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