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La ultima fase de la reestructuracién bancaria se ha centrado en la exigencia de
saneamiento de los principales activos dafiados, aquellos vinculados al negocio de
promocién y construccién inmobiliaria, lo que se prevé que facilitara el acceso a
mercados. Para cubrir estas exigencias, podran producirse fusiones de entidades
que dardn lugar a un sector configurado por entidades mayores y més solventes. En
todo caso, la restauracién del crédito se prevé que requiera un periodo necesario
para recomponer los niveles de capital, para lograr estabilizar las cuentas de
resultados y para reducir el nivel de endeudamiento de los diferentes agentes
econémicos.

Enrique Martin Barraga'n
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1 sistema financiero espaiiol lleva afectado por

la crisis financiera internacional desde hace

cuatro afios y, durante este periodo, ha sido ob-
jeto de diferentes iniciativas para lograr su reestruc-
turacién. Estas medidas han tenido un objetivo
bésico, independientemente de que en su instrumen-
tacién hayan aparecido diferentes objetivos interme-
dios. El objetivo bésico no ha sido otro que garantizar
que las entidades volviesen a cubrir su papel en la ac-
tividad econémica, que no es otro que garantizar el ac-
ceso al crédito de familias y empresas, intermediando
el ahorro que puedan captar de forma doméstica o en
otros mercados.

El crecimiento de la morosidad supone un freno
a la concesion de crédito por el coste que
suponen los saneamientos de los créditos
impagados

Este papel de intermediacion se ha visto inte-
rrumpido por algunos de los factores diferenciales de
la crisis. El primero de ellos, la dificultad de acceso a
financiacién en mercados mayoristas internacionales.
Las entidades espafiolas, que habian financiado parte
de su crecimiento durante los ultimos afios no con
ahorro captado de sus clientes, sino mediante la emi-
sién de valores en mercados internacionales, vieron
cémo esta via se cerraba, lo que les obligaba, de forma
inmediata, a frenar el ritmo de crecimiento del crédi-
to. Han sido varias las medidas para poder facilitar
este acceso a los mercados, desde la concesién de ava-
les del Tesoro a deuda emitida por las entidades hasta
la propia exigencia de transparencia o recapitaliza-
cién que se ha ido imponiendo.

Un segundo factor, no menos importante, que
también ha afectado de forma significativa al creci-
miento del crédito de los bancos espafioles ha sido la
desfavorable evolucién de la morosidad. El crecimien-
to de la morosidad, que ha sido diferenciado por seg-
mentos -més acusado en el crédito a la promocién y
construccién inmobiliaria y muy modesto en las hipo-
tecas a familias- supone para las entidades un freno a
la concesién de crédito por el importante coste que su-
ponen los saneamientos de los créditos impagados.
Este coste consume buena parte de los resultados de
las entidades e, incluso, obliga a generar resultados
extraordinarios para poder cubrirlos. Si bien es cierto
que en Espafia son pocos los bancos que han presenta-
do pérdidas -basicamente, los bancos que han sido in-
tervenidos y siempre de forma posterior a la
intervencién-, en otros paises ha sido comun.

Un dltimo factor, que, en cierto modo, puede con-
siderarse como una de las medidas definidas para el
refuerzo de la imagen de las entidades, ha sido el re-
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forzamiento de las exigencias de capital para las enti-
dades que, ante la dificultad de contar con capital su-
ficiente para las inversiones ya existentes, no se han
visto incentivadas a incrementar su volumen de crédi-
to, sino, méds bien, a intentar reducirlo para limitar
las exigencias. Estas vienen del 4mbito internacional -
las recomendaciones de Basilea III o las propias exi-
gencias de las pruebas de resistencia llevadas a cabo
por la Autoridad Bancaria Europea (EBA por sus siglas
en inglés)-, pero estdn mds presentes en Espafia que
en otros paises por la decisién del Banco de Esparia de
someter a las pruebas a todas las cajas de ahorros y
bancos cotizados, cuyo resultado fue que las entidades
espafiolas cosecharon el mayor niimero de suspensos
de todos los paises de la Unién Europea.

En este entorno, las pymes se encuentran con una
dificultad enorme para conseguir financiacién no sélo
para proyectos de inversién a medio o largo plazo -
para los que, légicamente, las expectativas son poco
favorables-, sino también para financiar su circulan-
te, incluso para descontar las facturas de clientes, ya
que, en muchos casos, las lineas de riesgo de las que
disponian ya han sido consumidas.

Esta reaccidén de los bancos ante el entorno de cri-
sis que vivimos, por tanto, tiene su justificacién.
Frente a la dificultad para conseguir financiacién en
los mercados extranjeros y la exigencia de incremen-
tar el nivel de capital, las entidades deciden restrin-
gir la concesién de crédito. Sin embargo, para muchas
empresas, puede parecer llamativo que, después de va-
rias iniciativas en el proceso de reestructuracién ban-
caria, no se haya conseguido atin dinamizar la
actividad, cuando, en otros paises europeos o en Esta-
dos Unidos, la situacién parece menos restrictiva en
cuanto a evolucién del crédito.

La reforma se ha orientado a intentar reconocer
las pérdidas de estos activos con una primera
dificultad, que es determinar el precio de dichos
activos

Buena parte de la explicacién de este retraso res-
pecto de lo ocurrido en otros paises tiene que ver con
la naturaleza del negocio bancario. Las entidades es-
pafiolas tienen en sus balances un peso del crédito su-
perior a la de otros sistemas bancarios, en los que las
entidades tienen mds peso de valores de renta fija o
variable en sus balances y hay mayor volumen de fi-
nanciacién a empresas que no se canaliza a través de
los bancos. Esto ha hecho que el ritmo de reconoci-
miento de las pérdidas haya sido mds lento, en fun-
cién de la evolucién de los activos dafiados, mientras
que, en otros paises, fue mucho méds rdpido, al corres-
ponder a valores de renta fija cuyo precio de mercado,
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MECANISMOS PARA CUBRIR LAS NECESIDADES DEL RDL 2/2012 POR LAS ENTIDADES
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por el que tenian que contabilizarse, cayé bruscamen-
te al inicio de la crisis generando importantes pérdi-
das.

Este punto, el del reconocimiento de las posibles
pérdidas en los activos de las entidades, es el princi-
pal elemento que se intenta recoger en el RDL 2/2012,
que intenta dar un paso mds, se espera que el definiti-
vo, en la resolucion de la crisis bancaria. Dado que
existen activos cuya valoracién es compleja, pero que
se asume que tienen un valor inferior al que estd reco-
nocido en los balances de las entidades, el Gobierno
ha requerido a los bancos realizar saneamientos adi-
cionales por estos activos deteriorados.

El saneamiento de los activos dafiados es una
medida correcta y que apunta al reforzamiento
y la reestructuracion del sistema financiero

Dado que el mayor problema con los créditos ban-
carios se centra en la financiacién a promotores, ha
sido esta categoria de crédito, junto con los inmuebles
adjudicados que han ido recibiendo por ejecucién de
garantias, por dacién en pago o por compras, en la que
se ha centrado esta nueva reforma. Los créditos a la
promocién y construccién inmobiliaria, que represen-
tan en torno a un 20% de la totalidad del crédito de
las entidades financieras, han generado casi dos ter-
cios de los créditos morosos y la mayoria de los inmue-
bles adjudicados.

Por esto, la reforma se ha orientado a intentar re-
conocer las posibles pérdidas de estos activos, lo cual
se ha encontrado con una primera dificultad, que es
determinar el precio de dichos activos. La escasa acti-
vidad de los mercados no permitiria liquidar todos los
activos acumulados en los balances de las entidades de
forma rdpida y se podria estimar que, a los ritmos a
los que se han vendido viviendas y suelo desde el ini-
cio de la crisis, podrian ser necesarios cuatro o cinco
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afios para terminar de vender las viviendas en manos
de los bancos, pero este plazo se podria extender a
mds de 4o afios para poder vender todo el suelo que se
ha acumulado.

Esto supone una enorme dificultad para fijar la
valoracién tanto de los inmuebles como de los créditos
que estén garantizados por los mismos. Esta incerti-
dumbre ha sido reconocida en la reforma mediante
una doble exigencia de cobertura de potenciales pérdi-
das en los activos. Un primer escalén de la exigencia
de saneamiento se ha instrumentado mediante el re-
querimiento de saneamientos adicionales para los ac-
tivos daflados. Esto supone que los bancos han de
reconocer contra sus resultados unos saneamientos
muy superiores a los que estaban reconocidos en sus
libros -de forma general, podria decirse que los sanea-
mientos practicamente se duplican.

Adicionalmente, y dado que no puede fijarse un
precio cierto para los activos, la reforma ha exigido
mayor nivel de capital vinculado a los activos de ma-
yor riesgo, correspondientes al suelo y la obra en cur-
so parada. Este colchén adicional de capital serviria
para que, en caso de que las entidades tuviesen que re-
conocer pérdidas por una mayor caida de precios de
los activos, no dejasen de cumplir los requerimientos
de capital vigentes.

Sin entrar en detalle a revisar los recortes de valo-
racién que la reforma asigna a distintas categorias de
activos -60% para el suelo y 50% para las obras en cur-
so paradas, por ejemplo-, lo relevante es analizar qué
efectos puede tener para, definitivamente, resolver la
reestructuracién bancaria.

Desde la perspectiva de las entidades, el reconoci-
miento inmediato de saneamientos adicionales por los
activos de mayor riesgo -sin olvidar que otras categori-
as de activos también pueden requerir saneamientos
en funcién de la evolucién de la morosidad-, llevara a
la necesidad de buscar fuentes de generacién de resul-
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tados o de capital. La mayor parte de entidades ya han
anunciado su capacidad de cumplir los nuevos reque-
rimientos haciendo uso de los beneficios generados, la
conversién de diferentes instrumentos para reforzar
su capital y otras fuentes extraordinarias.

Adicionalmente, el Gobierno ha anunciado que
uno de los efectos que podré tener la reforma es el ini-
cio de una nueva ronda de integraciones de entidades,
en las que se prevé que participarian las entidades
con mayores dificultades para cumplir los nuevos re-
querimientos. En prevision de esto, el Gobierno ha in-
cluido en la reforma algunas ventajas para los
procesos de integracién en marcha o futuros. En un
entorno ideal, la combinacién de entidades conamayor
holgura para el cumplimiento de los nuevos requeri-
mientos con otras que encuentren mayores-dificulta-
des llevaria a resolver las necesidades del sistema. En
todo caso, es previsible que existan entidades'qié®pue-
dan requerir apoyo publico a través del FROB, que po-
dria aportar capital donde fuese necesario.

El encarecimiento selectivo del crédito
supondra un menor nivel de crédito y con
mayores costes que el que las empresas estaban
acostumbradas a tener disponible en los
periodos previos a la crisis

Independientemente de las necesidades de recono-
cimiento de saneamientos y de reforzamiento de capi-
tal de las entidades, no puede perderse de vista que el
ajuste de valoracién de los activos inmobiliarios podré
tener un efecto igualmente en las empresas del sector
-y, en menor medida, en todas las empresas y hogares
que tienen activos inmobiliarios-, ya que es previsible
que parte de los saneamientos se trasladen a precios.
Sin embargo, no pueden anticiparse caidas intensas e
inmediatas de los precios, sino ligeros ajustes adicio-
nales a los que ya han experimentado los activos.

Desde la perspectiva de restauracién del flujo cre-
diticio, que seria la principal preocupacién de las
pymes, no es razonable esperar una recuperacién répi-
da del flujo crediticio y son varios los motivos para
esta expectativa. El primero de ellos es que el exceden-
te de capital de las entidades es muy reducido y cual-
quier crecimiento del crédito implicaria mayores
necesidades de capital a las entidades. Las dos princi-
pales fuentes de obtencién de capital no es previsible
que estén disponibles. Por un lado, no es fécil obtener
capital de inversores -o, si se consigue, sera con valo-
raciones muy bajas de las entidades-y, por otro, tam-
poco es fécil prever que haya capacidad de generar
capital mediante la retencién de beneficios, ya que és-
tos seran muy modestos dados los estrechos margenes,
el importante volumen de activos no rentables y el
coste de saneamiento de activos.

Por tanto, a pesar de que el saneamiento de los ac-

tivos daflados es una medida correcta y que apunta al
reforzamiento y reestructuracién del sistema finan-
ciero, el efecto ultimo buscado, que es la restitucién
del flujo crediticio, llevard un plazo mayor, en tanto
que las entidades son capaces de sanear las pérdidas
derivadas de la morosidad, restituir unos niveles de
capital holgados y recuperar el acceso a los mercados
mayoristas.

En todo caso, como ha pasado en todas las crisis fi-
nancieras, el resultado final serd un desapalanca-
miento, es decir, un menor peso del crédito sobre el
PIB y un menor nivel de endeudamiento de todos los
agentes econémicos, al mismo tiempo que un encare-
cimiento selectivo del crédito, ya que las entidades
buscardn remunerar su capital en funcién del nivel de
riesgo de cada una de las operaciones. Esto supondr4,
por lo general, un menor nivel de crédito y con mayo-
res costes que el que las empresas estaban acostumbra-
das a tener disponible en los periodos previos a la
crisis, lo cual, en todo caso, no tiene sélo una lectura
negativa, sino que ayudard a ser maés selectivos en la
identificacién de los proyectos empresariales viables a
largo plazo.

En esa transicién, las entidades tendrdn que bus-
car los mecanismos para garantizar que la ausencia de
crédito no genere un circulo vicioso en el cual la difi-
cultad de acceso a financiacién lleve a un debilita-
miento de las empresas y éste a una mayor morosidad
y un deterioro adicional de la situacién financiera de
las entidades. Por tanto, es previsible que se avance en
un equilibrio en el que las empresas intenten reducir
su apelacién al crédito bancario, las entidades saneen
las pérdidas en sus carteras y se vaya restituyendo as{
el acceso al crédito para las empresas y para los pro-
yectos solventes ::
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