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Analistas e inversores extranjeros tie-
ren desde hace bastantes meses -{an-
tos que resulta casi innecesario men-
cionarlo- puesto a nuestro pais en su
punta de mira. Para nada busno, y ahi
estd como muestra clarisima el acu-
sado repunte def diferencial de la deu-
da espafiola, desde 75 a mas de 200
puntos basicos, a partir de mayo del
pasado ano. Ahora bien, no todos los
argumentos esgrimidos tienen la mis-
ma consistencia. Se antoian muy débi-
les, como han puesto de manifiesto
vaces autorizadas procedentes de
diversos ambitos, los basados en un
posible efecto cortagio de problemas
sufridos por otros paises periféricos
del drea suro. Pero si es dierio que hay
otras absclutamente reales, y como
teles ya abordados por las autorida-
des: uno es el desequilibric de las
cuentas plblicas; otro, & relativo a las
rigideces estructurales, sobre todo
pero no Unicamerte en el terreno labo-
ral, que vienen actuando como lastre
de una incipiente recuperacion eco-
némica; y por Uitimo, en este escueto
repaso de los mas relevantes, las debi-
licdades que una profunda y continua-
da recesion ha puesto de relieve an el
sector financiero, y que asimismo sera
preciso atajar para que pueda contri-
buir de forma adecuada a un creci-
rmiento sostenido. FRefiréncioros a este
Ultimo, Gue es en el gue Nos vamos a
centrar, habird sin smbargo que haoer
algunas puntualizaciones previas para
situar el problema, o los problemas,
en sus justos términos.

Un sector bancario resistente
La banca espahoia, en su conjun-
to, esta atravesando la crisis razo-
rablemente bien, y ello a pesar de
su elevada exposicion al sector
inmobiliario, potente motor duran-

te la fase alcista del ciclo y causa
principal de su ulterior desplome.
Asi, y tal como subraya el Banco
de Espafa en su dltimo Informe de
Estabilidad Financiera, las entida-
des de deposito espafiolas han
sido capaces de realizar un inten-
so saneamiento de sus balances
desde inicios de 2008, via provi-
siones para corregir el valor de los
activos, cuantificable en 9 puntos
porcentuales del Producto Interior
Bruto. A lo que habria que afadir
el incremento que han conseguido
en el habitual exceso del denomi-
nade Tier 1 sobre los requerimien-
tos minimos de recursos propics,
cifrado en valor abzoluto en un 5%
del P18, v que en otros términos
supone una mejora, de la solvencia
durante tan complicado periodo.
Todo ello, junto con otros elemen-
tos cualitativos como un destaca-
do refuerzo de la transparencia
impulsado por el supervisor, les
permitic superar ¢on éxito, salvo
¢oniadas excepciones, las prue-
bas de tensidn (stress test) a que
se sometieron el pasado verano,
mas exigentes y amplias qus las
de sus cclegas ewrepens.

No cbstante lo anterior, y apar-
e de las situaciones singularas gque
constituyen la excepcion, a las que
nos referiremos mas adelante, tam-
bién es vardad que existe un pro-
blema global de exceso de capa-
cidad del sistama. Tanto las fami-
lias como las empresas fueron acu-
mulancdo a lo large de la Oitima
década un endeudamiento que a
la larga se ha manifestado excesi-
VO, ¥ que exigira, en consecuen-
cla, un gradual proceso de desapa-
lancamiento financiero ya en mar-
cha. Y cuyo reflejo mas patente es
un perfil plano de ia evolucion del
crédito bancario que surge como
combinacién de una débil daman-
da junto con el cierre de posicio-
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competencia interna, externa, y mul-
ticanal, como €s el bancario.

i case, la tarea mas
fa de dar respuesta a los
problemas de agueilas entidades,
concretamenie cajas de ahorres, que
han resultado afectadas por la crisis
hasta el punto de poner-en riesgo su
continuidad. Tarea que ya se inicid
con dos intervenciones individuales
y sus posteriores adjudicaciones, v,
da forma mas global, cor & creacion
en junia de 2609 del Fondo de Rees-
tructuracién Ordenada Bancaria
(FROB). Pero han side dos iniciativas
ulteriorss, que comentgnos a conti-
niacion, lasnue har stspuesto un
sevulsivo & la ves s han sentado las
bages para hater pogide una remo-
delacioren profuntdidad del sector.

Una reforma necesaria
ta primera d= alias es la reforma de
la Lay de les Organcs Reciores de
las Galas de Ahcros; aprobada me-
diante ei Real Decreto-iey. 1142010,
que en UHEmo término no sdlo abre
a posibilicad detabancarzacidn de
tales entidades de ahurr; 'sinp que
incluse s promueve sn detsrmina-
dos supiestos. Y es guedichs pro-
£eso, por *acm:al que pudiera anto-
4. acabd enten-
i tnice capez de
propiciar i Sion de eeursos
propiog e parte de'lag cajas tras
algin intento. enterior quena llegd
a'suajan como eldelas cuotas par-
ficipativas. Recursos de capitdl a los
gue ne tenian-acceso parn st apre-
miante necesidad de elles ala vis-
e sobre todo de las nuevas exigen-
cias de Basilea lll. e les abre de
asta forma ef acceso a ios merca-
1selas sujsta alos
paner los mismos

estadc ena
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L otra pieza rslave de esta rees-
Huctusacien instudible ha m‘on ya
dentro del pr ae w2011, &l ruevo
Real Dwretc gy que deva !us e
fimientos det flamade capital princi-
pal al 8% 610% delos activos pan-
derados porriesge, segun las cir-

cunstancias especificas de las enti-
dades. Aunque sin una correspon-
dengcia plena con los criterios y para-
metros de Basilea I, si que se anti-
cipa en el tiermpo al endurecimiento
que dicha revision del Marco de capi-
tal va a implicar. Pero siende ello
importante, lo son quizé mas algu-
nes otros elementos incluidos en la
nueva pleza de la legislacion: los
incentivos que los propios requisitos
de recursos propics incorporan para
impuisar la salida al mercado, o cuan-
do menos al mundo inversor, de las
cajas de ahorros; la posibilidad de
que los eventuaies déficit de capital
que presenten sean cubiertos por el
FRGB, {6 que supondria una suerte
de nacionalizacién de algunas de
ellas que sin embargo nace con una
vocacian temporal y unos plazos
tasados de retorno al sector privado;
v finalmente, una vuelta adicional de
tuerca en ia homologacién en térmi-
nos de gobisrna corporativo a la gue
ya hoy es una realidad entre las com-
pahias cotizadas.

Las bases sobre las que construir
estan bien sentadas y con un calen-
dario exigente. Con lo que, de hecho,
se ha avanzado bastante a partir de
elias, Existe un procesn de consolida-
cifn en miarcha, que va & reducir sus-
tancialmente el numero de cajas -y a
elevar en consecuencia su tamafio
medio hasta niveles mas defendibles—,
v s& estén cubriendo va etapas signi-
ficativas en los proyectos de salidaa
los mercados de algunos de los nue-
VoS grupos resultantes de la reestruc-
turacian. Por lo fanto, es tarea de todos
empujar en la direccion emprendida,
porgue de fa matenalizacion da tales
proyectos va a depender el futuro no
s0lo del sector de cajas, sino def sis-
tema en su conjunto. Al igual gue
debera ser obligacion cornpartida por
entidades y autoridades evitar retra-
s0s injustificados en el proceso, siua-
cicnes que den origen a distorsiones
del marco competitiva y, sobre todo,
indecisiones que hagan posible la per-
vivencia de organizaciones endebles
y carentes de futuro. Que no harfan
sine debiiitar la necesaria potencia del
sisterna bancario en su conjunto para
ayudar ala economia espafiola a reto-
mar su senda de crecimiento y su
capacidad de crear empleo.



