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Analistas e inversores extranjeros tie-
nen desde hace bastantes meses -tan-
tos que resulta casi innecesario men-
cionarlo- puesto a nuestro país en su
punto de mira. Para nada bueno, y ahf
está como muestra clarísima el acu-
sado repunte del diferencial de la deu-
da española, desde 75 a más de 200
puntos básicos, a partir de mayo del
pasado año. Ahora bien, no todos los
argumentos esgrimidos tienen la mis-
ma consistencia. Se antojan muy débi-
les, como han puesto de manifiesto
voces autorizadas procedentes de
diversos ámbitos, los basados en un
posible efecto contagio de problemas
sufridos por otros países periféricos
del área euro. Pero sí es cierto que hay
otros absolutamente reales, y como
tales ya abordados por las autorida-
des: uno es el desequilibrio de las
cuerdas públicas; otro, el relativo a las
rigideces estructurales, sobre todo
pero no úncarnerte en el terreno labo-
ral, que vienen actuando como lastre
de una incipiente recuperación eco-
nómica; y por último, en este escueto
repaso de los más relevantes, las debi-
lidades que una profunda y continua-
da recesión ha puesto de relieve en el
sector financiero, y que asimismo será
preciso atajar para que pueda contri,-
buir de forma adecuada a un creci-
miento sostenido. Refiriéndonos a este
último, que es en e que nos vamos a
centrar, habrá sin embargo que hacer
algunas punivalizaciones previas para
situar el problema, o los problemas,
en sus justos términos.

Un sector bancario resistente
La banca española, en su conjun-
to, está atravesando la crisis razo-
nablemente bien, y ello a pesar de
su elevada exposición al sector
inmobiliario, potente motor duran-

te la fase alcista del ciclo y causa
principal de su ulterior desplome.
Así, y tal como subraya el Banco
de España en su último Informe de
Estabilidad Financiera, las entida-
des de depósito españolas liar
sido capaces de realizar un inten-
so saneamiento de sus balances
desde inicios de 2008, vía provi-
siones para corregir el valor de los
activos, cuantificable en 9 puntos
porcentuales del Producto Interior
Bruto. A lo que habría que añadir
el incremento que han conseguido
eri el habitual exceso del denorni-
nado Tier 1 sobre los requerimien-
tos mínimos de recursos propios,
cifrado en valor absoluto en un 5%
del PIB, y que en otros términos
supone una mejora de la solvencia
durante tan complicado periodo.
Todo ello, junto con otros ciernan-
tos cualitativos como un destaca-
do refuerzo de la transparencia
impulsado por el supervisor, les
permitió superar con éxito, salvo
contadas excepciones, las prue-
bas de tensión (stress test) a que
se sometieron el pasado verano,
más exigentes y amplias que las
de sus colegas europeos.

No obstante lo anterior, y apar-
te de las situaciones singelares que
constituyen la excepción, a las cure
nos referiremos más adelante, tam-
bién es verdad que existe un pro-
blema global de exceso de capa-
cidad del sistema. Tanto las fami-
lias como las empresas fueron acu-
mulando a lo largo de la última
década un endeudamiento que a
la larga se ha manifestado excesi-
vo, y que exigirá, en consecuen-
cia, un gradual proceso de desapa-
lancamiento financiero ya en mar-
cha. Y cuyo reflejo más patente es
un perfil plano de la evolución del
crédito bancario que surge como
combinación de una débil deman-
da junto con el cierre de posicio-
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cunstancias específicas de las enti-
dades. Aunque sin una correspon-
dencia plena con los criterios y pará-
metros de Basilea 111, sí que se anti-
cipa en el tiempo al endurecimiento
que dicha revisión del Marco de capi-
tal va a implicar. Pero siendo ello
importante, lo son quizá más algu-
nos otros elementos incluidos en la
nueve pieza de la legislación: los
incentivos que los propios requisitos
de recursos propios incorporan para
impulsar la salida al mercado, o cuan-
do menos al mundo inversor, de las
cajas de ahorros; la posibilidad de
que los eventuales déficit de capital
que presenten sean cubiertos por el
FROB, lo que supondría una suerte
de nacionalización de algunas de
ellas que sin embargo nace con una
vocación temporal y unos plazos
tasados de retorno al sector privado;
y finalmente, una vuelta adicional de
tuerca en ia homologación en térmi-
nos de gobierno corporativo a lo que
ya hoy es una realidad entre las com-
pañías cotizadas.

Las bases sobre las que construir
están bien sentadas y con un calen-
dario exigente. Con lo que, de hecho,
se ha avanzado bastante a partir de
ellas. Existe un proceso de consolida-
ción en marcha, que va a reducir sus-
tancialmente el número de cajas -y a
elevar ep consecuencia su tamaño
medio -19St2 niveles mas defendibles-,
y se estén cubriendo ya etapas signi-
ficativas en los proyectos de salida a
los mercados de algunos de los nue-
vos grupos resultantes de la reestruc-
turación. Por lo tanto, es tarea de todos
empujar en la dirección emprendida,
porque de la materialización de tales
proyectos va a depender el futuro no
sólo del sector de cajas, sino dei sis-
tema en su conjunto. Al igual que
deberá ser obligación compartida por
entidades y autoridades evitar retra-
sos injustrficados en el proceso, situa-
ciones que den origen a distorsiones
del marco competitivo y, sobre todo,
indeelsiones que hagan posible la per-
vivencia de organizaciones endebles
y carentes de futuro. Que no harían
sino debilitar la necesaria potencia del
sistema bancario en su conjunto para
ayudar ala economía española a reto-
mar su senda de crecimiento y su
capacidad de crear empleo.
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