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de 2010 Tal como lo hemos presenciado en los pasados meses, la crisis soberana en algunos paises europeos ha
generado una importante incertidumbre en los mercados a nivel global. A raiz de ésta, el CEBS, junto con el ECB, llev6 a
cabo un stress tests en 91 bancos europeos (?28,032Bn en activos), cuya finalidad era determinar la capacidad de
resistencia de esas instituciones financieras a un empeoramiento de la crisis. Ese stress tests se podria ver como un
simulador en el que se analizan diferentes escenarios: (a) Benchmark, que no se encuentra muy lejos de las
proyecciones actuales, simula una ligera recuperacion. (b) Desfavorable, en el que se habla de un double dip y simula
crecimientos econdmicos menores, tasas de desempleos mayores incluso para 2011. (c) Desfavorable con el factor de
shock soberano, en donde involucra dificultades de pago de deuda de algunos paises. Estos escenarios no se
consideran proyecciones. Se incluyeron riesgos del mercado, principalmente la fluctuacién de tasas de interés, tipos de
cambio, indices accionarios y comodities, entre otros. Se establecieron escenarios para el PIB y las tasas de desempleo.
En el stress tests se calculd el Tier 1 Ratio, el porcentaje que representa el Total Tier 1 Capital del total de Activos
Ponderados por Riesgo (RWA). El Total Tier 1 Capital proviene de factores como las acciones comunes, preferentes,
subsidiarias e interés minoritario, entre otros. Los RWA son aquellos activos bancarios medidos conforme a su riesgo
crediticio. La prueba nos explica que mientras sea mayor el ratio, mayor sera la estabilidad y solvencia de la entidad, y
se encuentra en un mejor estado en caso de un empeoramiento de la situacion financiera. Las autoridades europeas
establecieron un 6 por ciento como minimo para esta prueba (de acuerdo con CRD, el minimo es 4 por ciento). Bajo el
escenario desfavorable, considerando el impacto de la deuda soberana, el Tier 1 Ratio de la muestra podria llegar hasta
9.2 por ciento, situarse en 9.6 en un panorama desfavorable y crecer a 11.2 en el escenario benchmark, todo esto para
2011 (en 2009 se situé en 10.3 por ciento). Segun el andlisis, en caso de que el comportamiento de las variables sea
mas inclinado al escenario benchmark, las instituciones financieras analizadas se encontrarian en una mejor situacion
financiera para 2011. Para ciertos analisis separaron 26 bancos que exportan servicios financieros de otros 65 mas
pequefios de la muestra. Para los 26 bancos, en ningln escenario caerian en un Tier 1 Ratio menor a 6 por ciento,
siendo el menor 7.4 para el 2011. A diferencia de éstos, la muestra de los 65 bancos presenta una mayor amplitud en el
rango en el que se podria situar el Tier 1 Ratio. Para el escenario benchmark, ninguno bajaria del limite para 2010 como
para 2011. Para el escenario desfavorable ya se comenzaria a ver la posibilidad de que algunos bancos cayeran debajo,
probablemente situandose con un 4.5 por ciento para 2011. Después del analisis, el CEBS afirmé que 7 bancos en la
muestra necesitarian un total de ?3.5Bn para cumplir con los estandares requeridos. Sigue en pie la pregunta de la
profundidad del analisis, aunque autoridades del ECB afirman que las pruebas fueron extensas. La reaccion de los
mercados en los préximos dias sera de alta relevancia, el comportamiento de los flujos de préstamos interbancarios
seran un factor importante para percibir si las pruebas hechas brindaran mayor confianza, principalmente en las
instituciones financieras europeas, o resaltara mas preguntas en los mercados. Como nos lo explica la historia, las
variables son sensibles y pueden comportarse de una manera considerablemente distinta a lo esperado. No nos

dejaran mentir muchas variables, como el desempleo, crecimiento econdmico y tasas de interés, entre otras, que la
recuperacion econémica global no se dara de manera tan sencilla como algunos lo esperaban. La globalizacién es un
factor importante de crecimiento, pero la alta dependencia de paises y entidades entre ellas mismas es un riesgo
importante que hoy en dia es mejor buscar no correrlo. Vendra la recuperacion global, el periodo es incierto y ahora
conociendo los factores que golpearon fuertemente a la economia global, se debe aprender a futuro y buscar eliminar
todos aquellos riesgos que puedan golpear las economias y pasar por momentos dificiles y de alta incertidumbre, como
los que se han vivido los Ultimos meses.  El anterior reporte no representa necesariamente la opinion de NSC Asesores.
Esta informacion no debe ser tomada como recomendacion ni base para cualquier decision de inversion. Las elecciones
deben hacerse después de un andlisis completo de riesgos y oportunidades.
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