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Prélogo

Me complace presentar el primer Informe Anual de la Junta Europea
de Riesgo Sistémico (JERS), creada en diciembre de 2010 como
organismo independiente de la Unién Europea (UE) encargado

de la supervision macroprudencial de su sistema financiero.

En su primer afio de existencia, la JERS se enfrentd a un entorno
econdmico y financiero extraordinariamente dificil. Para abordar
los diversos riesgos sistémicos de dicho entorno, la JERS tuvo
que estar muy rapidamente en situacion operativa. Durante la
mayor parte de este primer afio, fue Jean-Claude Trichet quien
estuvo al timon de la JERS, y a él quiero rendir homenaje.

Mario Draghi Desde el comienzo de 2011, la JERS se ocup¢ de la revision

Presidente de la Junta periddica de los riesgos sistémicos del sistema financiero de

Europea de Riesgo Sistémico

la UE. Asunto clave a este respecto fue la interaccion entre

la solvencia de los emisores soberanos europeos, la creciente dificultad de las entidades de
crédito para obtener financiacion, y la ralentizacion del crecimiento econdmico. Asimismo,
la JERS adopto tres recomendaciones publicas sobre: i) la concesion de crédito en moneda
extranjera; ii) la financiacion de las entidades de crédito en dolares estadounidenses, v iii)
el mandato macroprudencial de las autoridades nacionales. La JERS trabaja actualmente en
el establecimiento del mecanismo de seguimiento pertinente conforme al principio de la
obligacion de «actuar o dar explicaciones». Por Ultimo, durante todo el afio y en el marco de su
labor de sentar las bases de la politica macroprudencial de la UE, la JERS examind los aspectos
macroprudenciales de la préxima legislacion de la UE — en especial la relativa a las exigencias
de capital de las entidades de crédito y a la infraestructura de mercado —y compartio sus
preocupaciones macroprudenciales con los 6rganos legislativos de la UE.

El presente informe se ha elaborado con arreglo a lo dispuesto en el articulo 19 del Reglamento
de la JERS', segun el cual, «[U]na vez al aho como minimo y con mayor frecuencia en caso de
perturbaciones financieras generalizadas, se invitara al Presidente de la JERS a participar en una
audiencia anual ante el Parlamento Europeo con ocasién de la publicacién del informe anual
de la JERS destinado al Parlamento Europeo y al Consejo». Sera para mi un honor presentar
este primer informe anual a la Comision de Asuntos Econdmicos y Monetarios del Parlamento
Europeo en audiencia publica el 31 de mayo de 2012.

Francfort del Meno, mayo de 2012

Mt L)L-

Mario Draghi
Presidente de la JERS

1 Reglamento (UE) n° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, relativo a la supervision
macroprudencial del sistema financiero en la Unién Europea y por el que se crea una Junta Europea de Riesgo Sistémico.
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Resumen

Este es el primer Informe Anual de la Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS), que se ha
elaborado conforme a lo dispuesto en el Reglamento de la JERS?. La estructura del informe es la
siguiente: en la seccion 1 se exponen la funcion y el funcionamiento de la JERS; en la seccion 2
se resumen las actividades de la JERS desde su creacion en diciembre de 2010, y en la seccion 3
se informa de una serie de cuestiones examinadas por la JERS durante el periodo al que se
refiere el informe.

La seccion 1 repasa primero los hitos de la creacion de la JERS, culminada con la entrada en
vigor de su reglamento en diciembre de 2010, y describe luego las principales funciones de la
JERS como drgano independiente de la UE encargado de la supervision macroprudencial de

su sistema financiero. Entre sus funciones estan las de llevar a cabo analisis de riesgos, emitir
avisos y recomendaciones (sea con caracter publico o confidencial), y vigilar el cumplimiento de
estas. Por Ultimo, la seccion expone el marco institucional de la JERS, que esta formada por una
Junta General, un Comité Director, un Comité Cientifico Consultivo (CCC) y un Comité Técnico
Consultivo (CTC). El marco institucional se puso en marcha en breve plazo en virtud de varias
decisiones adoptadas a comienzos de 2011.

La seccion 2 resume primero la labor de la JERS en cuanto a la determinacion y evaluacion

de los riesgos del sistema financiero de la UE. Con este fin, la Junta General intercambia
periddicamente informacién sobre los riesgos sistémicos y examina en profundidad las
vulnerabilidades del sistema financiero, para lo que cuenta con las aportaciones periddicas

del Banco Central Europeo (BCE), de las tres Autoridades Europeas de Supervision (AES), de la
Comision Europea, del CCCy del CTC. En 2011 la JERS abordo riesgos derivados de la naturaleza
sistémica de la crisis, asi como riesgos mas especificos que, en ciertos casos, dieron lugar

a avisos o recomendaciones. En segundo lugar, la seccion resume la contribucion de la JERS en
2011 al establecimiento de marcos macroprudenciales solidos a nivel nacional y de la UE.

Esta labor consistio en establecer una serie de principios rectores que debian modelar los
mandatos de las autoridades macroprudenciales nacionales, asi como en opinar sobre los
aspectos macroprudenciales de determinados proyectos legislativos de la UE de gran relevancia,
en cuanto al alcance de la intervencion, para la supervision macroprudencial en el futuro
proximo. Cabe destacar de entre dichos proyectos los de directiva y reglamento sobre los
requisitos de capital de las entidades de crédito, y la propuesta de reglamento del Parlamento
Europeo y del Consejo sobre los derivados OTC, las entidades de contrapartida central y los
registros de operaciones (EMIR). En sus directrices, la JERS subrayo la importancia de velar por
que las autoridades nacionales competentes tengan las funciones y la flexibilidad adecuadas
para abordar los riesgos sistémicos. Un aspecto concreto de los proyectos de directiva

y reglamento sobre los requisitos de capital examinado por la JERS fue la introduccion de las
reservas de capital anticiclicas del Acuerdo de Basilea Ill. En tercer lugar, la seccion expone la

2 Véase el articulo 19 del Reglamento (UE) n° 1092/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010,
relativo a la supervision macroprudencial del sistema financiero en la Union Europea y por el que se crea una Junta Europea

de Riesgo Sistémico, conforme al cual, «[U]na vez al afio como minimo y con mayor frecuencia en caso de perturbaciones
financieras generalizadas, se invitara al Presidente de la JERS a participar en una audiencia anual ante el Parlamento Europeo
con ocasion de la publicacion del informe anual de la JERS destinado al Parlamento Europeo y al Consejo».
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labor de la JERS en el analisis fundamental para la supervision macroprudencial y en la creacion
de herramientas analiticas con objeto de colmar las lagunas del conocimiento sobre cuestiones
que pueden estar relacionadas con la acumulacion de los riesgos sistémicos (por ejemplo,
la actividad bancaria oculta y la aparicion e interconexion de nuevos agentes sistémicos).

Por ultimo, a fin de mejorar el conocimiento publico de la supervision macroprudencial,

la seccién 3 explica sin tecnicismos diversos asuntos de los que se ha ocupado la JERS en 2011,
tales como el mandato macroprudencial de las autoridades nacionales; la concesion de crédito
en moneda extranjera; la financiacién en délares estadounidenses, y la «retailisation», esto es,
la comercializacion a los inversores minoristas por parte de las instituciones financieras

de productos financieros complejos tales como los productos estructurados y ciertos productos
bursatiles complejos.

En cuanto al mandato macroprudencial de las autoridades nacionales, los trabajos de la

JERS desembocaron en la adopcion de una recomendacion publica que contenia una serie

de principios rectores para contribuir al establecimiento de mandatos macroprudenciales
nacionales. En relacion con la concesion de crédito en moneda extranjera, la JERS concluyo
que, si alcanzaba niveles altos, podia tener consecuencias sistémicas para los paises afectados
y provocar contagios transfronterizos. Por ello, la JERS decidio formular una recomendacion
publica para que las autoridades pertinentes adoptaran medidas correctoras. En el caso de

la financiacion en dolares estadounidenses, la JERS considerd que debian tomarse medidas
que evitaran la repeticion a medio plazo de las tensiones en la financiacién en dicha moneda
de las entidades de crédito de la UE puestas de manifiesto durante la crisis, y formuld
recomendaciones sobre las medidas que debian adoptar las autoridades pertinentes.

En cuanto a la «retailisation», la JERS concluyd que procedia proseguir los trabajos, en especial
en lo referente al riesgo de que la «retailisation» se agotara como fuente de financiacion

de determinadas entidades de crédito. Esta cuestion la examina mas detenidamente un grupo
de expertos en financiacion de entidades de crédito que se ha creado recientemente.
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