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Sistema bancario espanol: |

El sistema bancario espafiol ha registrado una profunda transformacion durante los tres
tltimos afios, hasta el punto de que su actual configuracién empresarial difiere drasticamente
de la existente al inicio de la crisis. El nimero de entidades se ha reducido a menos de la
cuarta parte, y ha desaparecido integramente un tipo de entidades, las cajas de ahorros, que
antes de la crisis representaba casi el 50% del sistema
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una transformacion sin precedentes

todo ello en medio de un ajuste sin pre-

cedentes en el valor de los activos banca-

rios, imponiendo unas necesidades de

recapitalizacién que culminaron en la
solicitud de un programa de asistencia financiera
(rescate), encaminado a reforzar la base de capital
del conjunto del sistema bancario. La aplicacién de
dicho programa, de las medidas que imponia en con-
cepto de condicionalidad para su aprobacién, com-
pleta una transformacién del sistema bancario es-
pafiol que, en méas de siglo y medio de existencia,
nunca antes se habia vivido.

LA BANCA ESPANOI:A ANTE LA CRISIS:
EXCESOS DE UNA DECADA DE DESEQUILIBRIOS
La crisis financiera alcanzaba su punto élgido en el dl-
timo trimestre de 2008, con retiradas masivas de dep6-
sitos en casi todos los sistemas bancarios, y en un con-
texto de claro cuestionamiento de la estabilidad finan-
ciera global. En dicho escenario, las autoridades eco-
némicas de varios paises se vieron obligadas a plantear
medidas de apoyo sin precedentes, por su magnitud, en
la historia de las crisis bancarias.

Fn el marco de esa crisis bancaria internacional, cabe
resaltar que las entidades espafiolas la han su- > > >
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» » » frido con un perfil temporal claramente desa-
compasado al resto de pafses. Mientras que, en la ma-
yorfa de lugares, las entidades registraban sus deterio-
ros de activos entre 2008 y 2009, en el caso espatiol, las
consecuencias mas adversas no comenzaron a mani-
festarse hasta la primera mitad de 2010. Esto ha incor-
porado un elemento de dificultad adicional alahora de
poner en marchalos mecanismos de apoyo y recapita-
lizacién publica, al tener lugar en un momento en el que
gran parte de los paises de nuestro entorno se hallaban
yapensando en estrategias de retirada delos estimulos
que habian sido puestos en marcha casi dos afios antes.

Ladiferencia fundamental en dicho perfil temporal,
probablemente haya que atribuirla alos diferentes ve-
hiculos de inversién objeto de deterioro y ala diferen-
te emergencia de pérdidas en unos y otros. En la ma-
yoria de paises, la exposicién de los bancos alos mer-
cados inmobiliarios e hipotecarios se concretaba en
titulos valores -titulizaciones, sobre todo- suscepti-
bles de valoracién inmediata en el mercado, porlo que
su saneamiento con cargo a pérdidas fuerealizado de

Las entidades espaiiolas han sufrido la crisis

bancaria internacional con un perfil temporal

claramente desacompasado al resto de paises

inmediato. En el caso espafiol, por el contrario, la ex-
posicion al sector inmobiliario tomaba la forma de
préstamos, cuyo saneamiento quedaba a merced de
unos calendarios definidos por las circulares conta-
bles, que, ajuzgar por la posterior evolucién del dete-
rioro bancario, quedaron fuertemente desfasadas.

Esa tardanza en la incorporacién a la crisis de las
entidades financieras espafiolas fue sisteméticamen-
te “cuestionada” en los foros financieros internacio-
nales. En este sentido, hay que recalcar que la econo-
mia espafiola venia siendo percibida desde el estallido
dela crisis como una de las mds vulnerables a la mis-
ma, y ello por dos caracteristicas del modelo de creci-
miento espafiol: su intenso sesgo hacia el sector inmo-
biliario y su elevada dependencia de la financiacion
exterior. Fueron ambas caracteristicas las que impul-
saron un crecimiento del crédito, especialmente del
vinculado a actividades inmobiliarias, muy superior
al de otros paises europeos. De hecho, Esparia fue, tras
Grecia e Irlanda, el pafs que registré un mayor creci-
miento del crédito en Europa (ver grafico 1).

Ese sesgo del negocio bancario minorista hacia el
sector inmobiliario tuvo una serie de consecuencias
de alcance, tanto en la orientacién estratégica de las
entidades como en algunos desequilibrios generados
en el modelo de negocio. Esas implicaciones, alas que
a continuacién nos referimos, han sido mucho mas
intensas en el caso de las cajas de ahorros, basicamen-
te por dos motivos. Por unlado,las mismas disponian,
tradicionalmente, de mayor experiencia en el negocio

GRAFICO 1. CRECIMIENTO DEL CREDITO EN LOS ANOS DE BONANZA
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GRAFICOS 2Y 3

Crecimiento de los activos y de los recursos propios
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hipotecario/inmobiliario, que fue aprovechada para
ganar cuota de mercado en el mismo. Y, por otro, su
mayor dificultad para la expansion internacional, con-
trariamente a los grandes bancos, las obligaba a foca-
lizar todos sus esfuerzos de crecimiento en el mercado
esparfiol, con la logica concentracion de riesgos en el
sector clave de la economia espafiola, con mas de un
30% de contribucién a la misma.

La primera y mds obvia consecuencia de esa dindmi-
ca tan expansiva del negocio vinculado a la actividad
inmobiliaria fue la adopcién generalizada, por la prac-
tica totalidad de entidades, de estrategias orientadas
fundamentalmente a “volumen” de negocio, en muchos
casos a expensas de la “rentabilidad” del mismo. Puede
comprobarse en los graficos 2y 3 cémo el subsector de
cajas registrd crecimientos de crédito en el entorno del
20% anual, de forma ininterrumpida, desde finales de
los 90 (con la entrada en la Unién Monetaria) hasta el
estallido de la crisis. Ese fuerte crecimiento del crédito

iba aparejado, en una doble relacién de causa y efecto,
auna fuerte presion a la baja sobre los margenes de in-
termediacién, como puede comprobarse en el grafico 3.

Un segundo efecto estratégico, intimamente ligado
al anterior, se refiere al modelo de distribuciéon. Enun
contexto de fuerte crecimiento de negocioy, ademas,

muy vinculado ala promocién y financiacién de nue-
vas viviendas, las entidades hicieron descansar sus
estrategias de crecimiento en intensos procesos de
apertura de oficinas, en muchos casos vinculadas a
promociones previamente financiadas por las entida-
des, ybuscando la cercania alos clientes delos nuevos
nticleos de poblacién (ver grafico 4).

Esas orientaciones estratégicas acabarian generando
claros desequilibrios de naturaleza financiera (liquidez
ysolvencia), derivados del diferente ritmo de crecimien-
to entre distintas masas financieras basicas para el ne-
gocio. En particular, el fuerte crecimiento del crédito
concedido necesitaba el acompafamiento tanto de
recursos ajenos con los que financiar esa inversion co-
mo de recursos propios conlos que soportar los riesgos
(sobre todo, de crédito) y las exigencias de solvencia
establecidas por la supervisién bancaria. La incapaci-
dad para acompafiar el crecimiento del crédito con uno
similar en los recursos propios, sobre todo los de pri-
mera categorfa, ibaa provocar un deterioro sistematico
delasolvencia bésica (core capital) enlas cajas (ver grd-
fico 5), dada su incapacidad para apelar alos mercados
de acciones. De hecho, esa incapacidad para captar
recursos propios de primera categorfa (acciones) pro-
vocd que el reforzamiento de la solvencia en ) 2 2 o
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» > » las cajas descansase, en gran medida, en ins-
trumentos hibridos (preferentes y subordinadas), que
posteriormente han causado importantes pérdidas a
sus inversores, al ser convertidos en acciones con recor-
tes muy importantes respecto de sus valores nominales.

Con dichos desequilibrios acumulados, las entida-
des financieras espafiolas, y especialmente las cajas,
iban a ser especialmente vulnerables al cierre de los
mercados mayoristas. Con una ratio de 1,6 entre cré-
ditos y depdsitos, las entidades de crédito acumula-
ban una financiacién mayorista, con un calendario
de vencimientos (grafico 6) que las hacia muy vulne-
rables a la desconfianza que se habfa apoderado de
los mercados mayoristas.

En tal caso, solo la apelacién al Banco Central Euro-
peo (BCE) quedaba como opcién para equilibrar la bre-
cha entre crédito y depésitos. Y, efectivamente, la ape-
lacidn delas entidades espanolas al BCE se increment6
de forma significativa durante todo el afio 2009, en que
dicha institucion aplic6 la mencionada politica de full
allotment: concesién de toda la financiacién que le es
solicitada, aun plazo de doce meses yaun tipo de inte-
rés preespecificado (1% durante todo el afio 2009).

Esa apelacién al BCE supuso un verdadero “balén
de oxigeno” paralas entidades espafiolas, no solo por-
que permitié “olvidarse” de la liquidez, sino porque
constituyd un extraordinario apoyo al margen de in-

termediacién, al mantener acotados los costes de fi-
nanciacién. Ese apoyo al margen financiero, junto con
el mencionado retraso en el reconocimiento de pérdi-
das asociadas a la inversién crediticia concedida du-
rante los afios de bonanza, iba a permitir sustentar la
“ficcién” de que el sistema bancario espafiol mantenia
dosis de solvencia y rentabilidad superiores a las de
otros paises europeos, y con ello se hacia innecesaria
la utilizacién de apoyos publicos.

LAS INTEGRACIONES COMO SALIDA EN FALSO
Todo ello cambié radicalmente en los primeros meses
de 2010, con varios factores que se sumaron, acumu-
lando un deterioro sin precedentes en las entidades
financieras espafiolas. Por un lado, el aviso por parte
del BCE de que irfa gradualmente retirando sus medi-
das extraordinarias de liquidez (y especialmente el fizil
allotment a un afio). Y, por otro, el drastico empeora-
miento del riesgo-pais de Espafia, contaminado por
la crisis de la deuda griega. Ambos efectos generaron
una extraordinaria preocupacioén porlaliquidez, una
absoluta imposibilidad de emitir para cualquier tipo
de entidad espafiola y una contaminacion creciente
del pasivo minorista, en torno al cual se acabé desen-
cadenando una guerra sin cuartel.

Enun contexto semejante, de extraordinaria preocu-
pacién porlaliquidez, el “dafio colateral” pasa- » » »

GRAFICO 4. CRECIMIENTO DE OFICINAS
Y CRECIMIENTO DE NEGOCIO BANCARIO
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GRAFICO 5. EVOLUCION DE LA SOLVENCIA DE LAS CAJAS DE AHORROS

(2000-2007, media anual)
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» » » baacejercerse sobrela concesién de crédito, que
inici6 una contraccién sin precedentes. Ello fue mas
grave en Espaiia, si partimos delabase de que esunade
las economias mas “bancarizadas” del mundo, en tér-
minos de crédito vivo necesario por cadaunidad de PIB,
entre otros criterios expresivos del grado de bancariza-
cién. Concretamente, en la década comprendida entre
1997 y 2007, el multiplicador entre crecimiento del cré-

. Core capital (C+R)

2002 2004 2006

B Ter

dito y el del PIB fue de casi tres veces: es decir, se nece-
sitaban tres euros de crédito por cada unidad de PIB.
Esa contraccion delaactividad crediticia por los ban-
cos tendria un efecto sumamente adverso sobre el cre-
cimiento dela economiay el consiguiente deterioro del
mercado laboral, y ambos, a su vez, un efecto autoali-
mentador, con el aumento de lamorosidad (ver grafico
7) y mas desconfianza sobre las entidades de crédito,

GRAFICO 6. VENCIMIENTOS DE FINANCIACION MAYORISTA
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GRAFICO 7.TASA DE MOROSIDAD DEL SISTEMA FINANCIERO ESPANOL
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de tal manera que estas dejaron de ser parte dela solu-
cién a la crisis para convertirse en parte del problema.

En dicho contexto, se hacia necesario un saneamien-
to, y probable recapitalizacién, del sistema bancario,
como precondicién para que el mismo dejase de ser
un problema, y retomase su funcién de suministro de
financiacién ala economfa. Se trataba, en suma, de un
reconocimiento similar al que la mayoria de paises
habfan adoptado hacfa ya dos o mas afios, y que em-
pezaba a dar sus frutos.

Como se ha mencionado, la recapitalizacién de las
entidades financieras espaiiolas se enfrentaba a una
complejidad diferencial respecto a la mayoria de pai-
ses. Con unretraso temporal de casi dos afios, yconla
inconsistencia de tener lugar justo cuando en otros
paises ya se habfa iniciado la devolucién de las ayudas
recibidas. Esa caracteristica diferencial del proceso de
recapitalizacion en Espaiiallevd al regulador a disefiar
un mecanismo vinculado a procesos de reestructura-
cién, algo que no habia sucedido en otros pafses, en
los que la recapitalizacién fue mucho mas abierta,
flexible e incondicional.

Es asi como se aprueba, en el verano de 2009, el Fon-
do de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB),
que tan solo contemplaba dos opciones de recapitali-
zacién: una asociada a entidades con debilidades es-
tructurales y otra asociada a procesos de integracion.
La justificacién para dicha condicionalidad descan-
saba en que solo de esa manera se conseguiria reducir
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== Cooperativas

un censo empresarial que, en el sector de cajas, estaba
claramente sobredimensionado, con casi medio cen-
tenar de entidades de tamafio medio muy reducido
(ver grafico 8), y en muchos casos con dudas sobre la
calidad de su gobierno corporativo.

Un afio después dela aprobacién del FROB, a media-
dos de 2010, se ponia en marcha el mayor proceso de
concentracién en la historia del subsector de cajas de
ahorro, que iba a afectar a 39 de las 45 cajas existentes,
bien mediante fusiones convencionales, o bien median-
telos sistemas institucionales de proteccién (SIP), tam-
bién conocidos como “fusion fria o virtual”. El problema
condichos procesos deintegracion forzados es quelos
mismos no respondieron a criterios de eficiencia em-
presarial, y terminaron convirtiendo unos cuantos po-
tenciales problemas de tamario reducido en un niime-
ro mucho menor de problemas, pero de un tamafo
mucho mas elevado; de hecho, abriendo claramentela
puerta a un riesgo sistémico. La mediacién, cuando no
la activa intromisién, de los gobiernos regionales no
favorecid, precisamente, la optimizacién técnica de esas
singulares modalidades de reestructuracion.

CRISIS DE DEUDA PUBLICA

Y FRAGMENTACION BANCARIA EN EUROPA

A ello iba a contribuir un fenémeno que se acelerd en
Jos meses finales de 2011: el circulo vicioso entre ries-
gos bancarios y riesgos soberanos. Ese “bucle diabé-
lico” se agudizaba con las subastas por parte » » »
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GRAFICO 8. RANKING DE CAJAS ANTES DEL PROCESO DE INTEGRACION
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» » » del BCE de financiacién a tres afios (la cono-
cida como LTRO, long term financing operations), aun
coste muy reducido (un 1%, que posteriormente se
reduciria al 0,5%) y sin [imite ala peticién, siempre que
las entidades contasen con el colateral suficiente, en
deuda publica descontable.

La oportunidad no se iba a dejar pasar, y los bancos
espafioles acudieron en masa alas dos subastas convo-
cadas, en las que se adjudicaron més de doscientos mil
millones de euros. Como consecuencia de ello, el siste-
ma bancario espaiol alcanzd, en la primavera de 2012,
una posicién prestataria agregada superior a los cua-
trocientos mil millones de euros, lo que representaba
un 33% del préstamo total otorgado por el Eurosistema.
Las masivas compras de deuda ptiblica que los bancos
espaiioles llevaron a cabo con dicha financiacién del
BCE iban a permitir a estos una cierta mejora en sus
margenes (el denominado carry trade, al percibir por la
deuda piiblica un interés mayor que el pagado al BCE),
pero a cambio de intensificar todavia mas el circulo vi-
cioso entre riesgos bancarios y riesgo soberano.

Dehecho, una actuacién del BCE encaminada a faci-
litar financiacién al sistema bancario, en un contexto de
imposible financiacién mayorista del mismo, produciria,
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precisamente, una consecuencia extraordinariamente
perversa, la de segmentar de una forma antes nunca
vista la dependencia de los bancos respecto al BCE.

Losbancos delos paises “periféricos” (Espaiia, Italia,
Irlanda, Portugal y Grecia) pasaron a ser importantes
deudores del BCE, al que, de forma indirecta, conver-
tian en el principal financiador de sus respectivos Te-
soros, si bien el riesgo de crédito de dichas deudas
publicas permanecia en el sistema bancario de cada
pais. Por el contrario, los bancos de los paises més
saneados financieramente (Alemania, Holanda y Fin-
landia) asumian importantes posiciones acreedoras
frente al Eurosistema.

Esaextraordinaria asimetria definida porla posicién
delos sistemas bancarios frente al Eurosistema no fue
sino la primera piedra de una muralla que se iba a le-
vantar, impidiendo la efectiva integracion financiera
en Europa, y cuya manifestaciéon mds preocupante se
expresaba durante los meses siguientes, cuando la
percepcion de fragmentacion financiera alcanzé con
toda su intensidad el corazén de los sistemas banca-
rios, es decir, su negocio minorista con clientes.

Esa fragmentacién tendria una doble repercusién,
tanto en coste como en disponibilidad de depésitos
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para las entidades financieras. En el primer caso, el
gréfico 9 es suficientemente ilustrativo al respecto. El
coste de los dep6sitos minoristas habia sido, histdri-
camente, muy homogéneo en toda Europa, con una
variacién que venia explicada, fundamentalmente, por
la de los tipos del BCE, que actuaba como referencia
paratodoslos sistemas bancarios dela Eurozona. Sin
embargo, desde principios de 2010, esa homogeneidad
se rompe, dando paso a una extraordinaria divergen-
cia entre paises, con unabanda de fluctuacién de casi
cuatro puntos porcentuales.

Esa extraordinaria divergencia en el coste de los de-
p6sitos fue incapaz de frenar el otro efecto —incluso mas
preocupante—: la diferente dinamica en la evolucién de
los saldos de depésitos con clientes. Ya desde los prime-
ros momentos de la crisis, los paises mds débiles, Grecia
Portugal e Irlanda, mostraron dificultades para hacer
crecer su base de depdésitos bancarios, que si lo hacia
en el resto de paises. Pero fue amediados de 2011 cuan-
do se aceleré el fenémeno de la fragmentacién en el
segmento de depdsitos bancarios: junto alos tres paises
mencionados, dos grandes, como Espafia e Italia, co-
menzaron también a sufrir unaincapacidad para crecer
en depositos (de hecho, experimentaron caidas mode-
radas), al tiempo que paises como Alemania y Francia
registraban importantes crecimientos en su base de
depositos bancarios. Esa divergencia en la evolucion de

los depdsitos supuso una clara ruptura delaintegracién
financiera en la Eurozona, al tiempo que dificulté la
transmisién de los impulsos monetarios hacia el con-
junto de las economias europeas.

Ese asimétrico comportamiento de los depésitos ban-
carios entre los diferentes bloques de paises dela Euro-
zona pasé a caracterizar un sistema bancario » » »

GRAFICO 9. COSTE DE LOS DEPOSITOS BANCARIOS POR PAISES (%)
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» » » absolutamente fragmentado, y con evidentes
riesgos para la estabilidad financiera del 4rea moneta-
ria. En el caso concreto de Esparia, la crisis de confian-
zaen su sistema bancario alcanzé supunto dlgidoenla
primavera de 2012, con la explosion del problema de
Bankia. Dicha entidad, la tercera de mayor dimensién
del sistema bancario espafiol, se vio obligada arehacer
sus estados financieros de 2011, con el reconocimiento
de unas pérdidas por deterioro de activos extraordina-
riamente elevadas, que obligaron a unaintervenciény
recapitalizacién de la misma por la via de urgencia.
Varios elementos de la crisis de Bankia deben ser des-
tacados como causantes de una pérdida de credibilidad

bancarios entre los diferentes bloques de paises de
la Eurozona paso a caracterizar un sistema bancario
absolutamente fragmentado, y con evidentes riesgos

parala estabilidad financiera del drea monetaria

en el sistema bancario espafiol, que acabé determinan-
do la solicitud de asistencia financiera especifica del
rescate bancario ante el Eurogrupo. En primer lugar, el
sorprendente cambio de signo, y de magnitud, en las
cuentas financieras de Bankia correspondientes al cie-
rre de 2011, Frente a una estimacion inicial, en marzo,

de 300 millones de euros de beneficios, en poco mas de
un mes se reformularon las cuentas, con unas pérdidas
de més de 3.000 millones de euros, por un deterioro de
activos no reconocido en las cuentas iniciales.

Adicionalmente, el hecho de ser Bankia la resultan-
te de una integracién de siete cajas de ahorros (cinco
de ellas de pequeiia dimensién), unidas a la segunda
y tercera cajas por volumen de activos, arrojo a su vez
serias dudas sobre la racionalidad del proceso de con-
centracion que se habia llevado a cabo en Espaila en
los dos afios precedentes.

Con esos ingredientes (problemas afectando ya a
una de las mayores entidades del sistema,

cuestionamiento de las integraciones llevadas a cabo
ydudas sobrela veracidad de las cuentas presentadas),
el sistema bancario espafiol pasaba a enfrentarse a
unasituaciéon de falta de confianza que asumia la con-
dici6n de riesgo sistémico, frente a la idea que habia
tratado de transmitirse anteriormente, de que el pro-
blema estaba focalizado en unas pocas entidades dé-
biles y de naturaleza localizada, no sistémica.

EL RESCATE BANCARIO
Esa pérdida de confianza sobre el sistema bancario
espailol tuvo lugar en un momento en que la banca
se habia erigido en el principal comprador —de hecho,
casi en el unico- de las emisiones de deuda publica
espafiola, lo que incorporaba un peligroso factor de
aceleracidn en el circulo vicioso entre riesgos banca-
rios y soberanos.

La consecuencia fue extraordinariamente negativa
parala percepcién por los mercados delos dos riesgos




y parala capacidad de apelacién a esos mercados pa-
ra larenovacién de vencimientos. La prima de riesgo
espanola registraba fuertes incrementos, tanto la co-
rrespondiente al Tesoro como a los mayores bancos
del sistema (inicos paralos que existia un activo mer-
cado secundario); de hecho, un elemento a destacar
es la estrecha correlacion existente entre las primas
deriesgo bancario y soberano. Esa correlacién es, sin
duda, el principal exponente del mecanismo autoali-
mentador entre los dos tipos de riesgos.

Pero incluso més preocupante que esa ampliacién
de las primas de riesgo en el mercado secundario fue
el colapso que se produjo en el mercado primario, o
de emisiones. En el caso del Tesoro, frente a los 20.000
millones mensuales que habia conseguido colocar du-
rantelos meses finales de 2011 e iniciales de 2012, ape-
nas fue capaz de colocar 10.000 millones de euros men-
suales entre marzo y junio. Y mucho mds dramaética
fuela situacién para el sistemabancario espaiiol, para
el quelos mercados financieros se cerraron totalmen-
te, no pudiendo realizar ninguna operacién entre los
meses de abril y julio.

Ese bloqueo de los mercados para el papel espanol,
en un segundo semestre en que debia hacerse frente
a mds de ciento cincuenta mil millones de euros de
necesidades de financiacién (aproximadamente, dos
tercios de dicha cifra, el Tesoro, y un tercio, el sistema
bancario), fue lo que abocé a nuestro pais a solicitar
unalinea de asistencia financiera (rescate) para su sis-
tema bancario, que era aprobada por el Eurogrupo a
finales de junio, por un importe maximo de 100.000
millones de euros, a un tipo de interés del 0,5%. La
utilizacién de esalinea se llevaria a cabo por parte del
FROB, que a su vez inyectaria el capital directamente
en las entidades necesitadas. Al ser el FROB una enti-
dad ptiblica, la deuda a asumir en el marco del “resca-
te bancario” consolidaria como deuda puiblica.

De esa cifra inicialmente aprobada como marco de
recapitalizacién, poco mas del 40% (concretamente,
unos cuarenta y un mil quinientos millones de euros)
ha sido utilizado, de tal manera que, al cierre de 2013,
expiraré la linea que, en su momento, fue aprobada
por el Furogrupo.

Las mayores inyecciones de capital ptiblico han sido
realizadas en las tres entidades con mayores necesi-
dades de capital (Bankia, Catalunya Banc y NovaGa-
licia Banco), por un importe total superior a treinta 'y
cinco mil millones de euros, asumiendo en ellas el
FROB una participacion accionarial muy mayoritaria.
Junto a ellas, otras entidades han requerido importes
mas reducidos y con menor participacién del FROB.

Finalmente, la utilizacién de la linea de rescate se
complementa con unos dos mil quinientos » » »
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» » » millones de euros, que fueron aportados por
el FROB como recursos propios ala Sociedad de Ges-
tién de Activos procedentes de la Reestructuracion
Bancaria (SAREB), sociedad creada para albergar los
activos inmobiliarios de las entidades capitalizadas y
para tratar de gestionar la venta y/o desarrollo de los
mismos con el menor coste para el sector puiblico.

Junto a esos procesos de recapitalizacion, el memo-
rando de entendimiento (MOU, segtin sus siglas en in-
glés) impuso otras medidas de reforzamiento del siste-
ma bancario y de supervisién del mismo, incluyendo
una normativa mas exigente con las provisiones ban-
carias, especialmente en el caso delas refinanciaciones.

También cabe destacar que las entidades que reci-
bieron capital ptblico se vieron obligadas a firmar
unos acuerdos de condicionalidad (term sheets), enlos
que se comprometian a severos planes de reestructu-
raciény fuerte reduccion de capacidad (oficinas y em-
pleados), asi como a enajenacién de activos no vincu-
lados al puro negocio minorista, como son participa-
das, banca mayorista y mesa de tesoreria.

Esos severos planes de reestructuracién se conside-
ran una premisa bésica para restaurar la viabilidad de
esas entidades, de tal manera que sean capaces bien
de devolver el capital recibido del sector publico, o
bien de ser enajenadas (en todo o en partes) a poten-
ciales adquirentes, de tal manera que se minimice la
pérdida efectiva resultante para el FROB y, por tanto,
para el contribuyente espaiiol, derivada de su partici-
pacién en dichas entidades.

RETOS ANTE EL FUTURO

Conlasalvedad de esas entidades que actualmente se
hallan en la 6rbita del FROB, previa a su retorno al
sector privado, el sistema bancario espailol ha regis-
trado un proceso de concentracién y reestructuracion
sin precedentes, dando como resultado un mapa em-
presarial con apenas 12 entidades en los dmbitos de
los antiguos bancos y cajas de ahorros (distincién que
ya no tiene validez, una vez convertidas las cajas en
bancos), acompaifiadas de un numeroso grupo de ca-
jas rurales y cooperativas de crédito, que permanecen
como tinico exponente de una banca de proximidad
y vinculacidn territorial.

Enlamedida en que la banca cooperativa es un co-
laborador local imprescindible, se convierte en parte
del entorno econémico y social de sus clientes, ofre-
ciendo servicios financieros y tomando iniciativas con
el objetivo de mejorar dicho entorno, entre las que
destacanlas que tradicionalmente se han dirigido ala
promocién del emprendimiento privado e individual.
Por esta razon, la banca cooperativa juega un papel
clave en el desarrollo de los territorios en los que se

asienta. La mayoria de sus operaciones son pequefas
iniciativas de los propios socios, apoyadas por el canal
financiero, pero también, muchas veces, por los fondos
de promocién cooperativa, ya que una parte de las
ganancias de las entidades se reserva para promover
iniciativas econémicas generadoras de valor.

Una ultima reflexién debe hacer mencién a otro de
los elementos clave que han estado en primera linea
del proceso de negociacién para el rescate bancario
en Espana: la capitalizacién a través del FROB, que
mantiene ese vinculo entre riesgos bancarios y sobe-
ranos, pues, en tltima instancia, si las entidades no
son capaces de devolver el capital recibido, serd el
FROB el que asuma su devolucién ante Europa. Si el
origen del problema era la mencionada circularidad,
obucle diabdlico, entre riesgos bancarios y soberanos,
la forma maés efectiva para romper dicho vinculo ha-
bria sido mediante una capitalizacién directa de los
bancos desde Europa, sin pasar por el sector publico
espafiol como garante de los riesgos bancarios.

Sin embargo, la posicién europea al respecto ha
mantenido que ello solo seria planteable en el marco
de unaunién bancaria plenamente operativa, o al me-
nos en el &mbito de una supervisién bancaria tinicay
efectivamente implantada y experimentada.

Los primeros pasos en dicha direcciéon han comen-
zado ya a darse, si bien a un ritmo extraordinariamen-
te lento y, sin duda, tarde, para lo que hubiera sido
deseable en términos de recapitalizacion del sistema
bancario espafiol.

Como primer paso hacia esa uniéon bancaria —el tini-
co que hasta la fecha ha recibido el impulso legislativo
necesario-, esta prevista para finales de 2014 1a pues-
ta en marcha del mecanismo tnico de supervision
(SSM, seguin sus siglas en inglés), bajo la responsabili-
dad del BCE. Como paso previo a la asuncion de esa
responsabilidad, el BCE ha puesto en marchaun com-
prensivo ejercicio de evaluacion de la salud del sistema
bancario europeo. En el caso espafiol, seran 16 las en-
tidades que deberdn someterse a dicho ejercicio, que
se desarrollard durante 2014, sobre la base de tres pi-
lares complementarios entre si: evaluacion de riesgos,
andlisis dela calidad de los activos y ejercicio de estrés
ante potenciales escenarios adversos.

Se trata, en suma, de un dltimo examen a ser supera-
do por el sistema bancario espaiiol, previo a su efectiva
integracion en un esquema de supervision europeo que,
aunque solo sea la primera piedra de una efectiva unién
bancaria, sin duda, va a delimitar el nuevo entorno com-
petitivo relevante para la banca espariola. ll
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