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Introduccion

Para mi es un inmenso placer estar este verano otra vez en la capital donde mis padres me traian
de pequefo a los jardines de Piquio. Santander es la provincia donde yo estudié hasta los 18 afos

y €s un entorno por el que confieso debilidad.

Muchas gracias a los organizadores —Banco Santander y Universidad Internacional Menéndez
Pelayo- por haberme ofrecido la oportunidad de estar con ustedes —profesionales americanos de
los medios de comunicacion- que son tan importantes para el analisis y el conocimiento de la

banca espafola en el mundo.

Me propongo dedicar unas palabras a la crisis de la deuda soberana en Europa y a la
reestructuracion del sistema bancario en Espana, especialmente de las cajas de ahorro que, como
ustedes conocen, ha sido el segmento de nuestras instituciones financieras mas castigado por las

turbulencias.

Realizaré para empezar un relato corto de la crisis y de la respuesta a la misma del Gobierno
espanol. Me centraré posteriormente en la reestructuracion y capitalizacion de las cajas de ahorro
y en los cambios legales que han de marcar un nuevo “status” juridico para estas entidades.
Comentaré el gjercicio de “stress” en el que el Banco de Espana estda embarcado con sus colegas
supervisores bancarios europeos y concluiré con unas palabras sobre el horizonte temporal en el

que gueremos culminar esta tarea.

La crisis de la “deuda soberana” y la respuesta espanola

A lo largo del primer semestre de este ano 2010, se ha ido incubando y agrandando un problema
de credibilidad y estabilidad financiera del euro como segunda moneda de referencia de las

finanzas internacionales.

Cuando se disend la “moneda Unica” -el euro-, que inicié su andadura en 1999, se establecié una
politica monetaria comun y un “Pacto para la estabilidad y el crecimiento” que aspiraba a
proporcionar las condiciones fiscales idoneas para el devenir sin sobresaltos de la “moneda
Unica”. El Pacto aseguraba que los distintos paises del area mantendrian la disciplina fiscal, de
modo que el euro discurriera sobre un entorno de estabilidad en el gasto agregado de las

economias.
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El euro generd un mercado financiero comun en el area y en su interior los paises miembros
intercambiaron ahorro de unos paises a otros de la Unidn para financiar sus inversiones reales en

un mercado financiero integrado de gran pujanza.

Este fue el caso de Espana que, a lo largo de una onda expansiva de diez anos, acumuld una
posicion de inversion internacional neta del 93% del PIB, cuya financiacion logré con fluidez en los
mercados de capitales europeos. En nuestro caso, el sector privado fue el principal demandante
de fondos exteriores, ya que el sector publico fue reduciendo a lo largo de estos afos su
proporcidn de deuda en relacion al PIB hasta terminar en 2007 con un nivel del 36%, treinta

puntos por debajo de la media de nuestros socios del area.

Tras la crisis denominada de las “punto.com”, la disciplina fiscal se debilitdé con incidentes
ocasionados por Francia y Alemania en el ano 2004, que no fueron penalizados. Y en el Ultimo
trimestre de 2009, el nuevo Gobierno reveld que Grecia habia incumplido el Pacto de Estabilidad y
Crecimiento y habia alterado sistematicamente sus informaciones estadisticas fiscales a la

Comision de Bruselas.

La respuesta europea se fue demorando, poniendo en evidencia que era necesario reafirmar las
condiciones de estabilidad y disciplina del area. La soluciéon acordada ha sido un rescate de
Grecia fuertemente condicionado a una rapida y decidida rectificacion de los desequilibrios.
Europa ofrecid al Gobierno griego un paquete de ayuda de 110.000 m de euros disefado sobre

esta base.

Posteriormente, en la primera decena de mayo de 2010, acelerd los ajustes fiscales de los
estados miembros del area y prepard con el FMI un Fondo Europeo de Estabilidad Financiera que
acumula 60.000 millones de euros de disponibilidad inmediata del presupuesto de la Comision
Europea, 440.000 millones en un vehiculo especial, capaz de emitir esos importes con una
sobregarantia del 120% de los Estados miembros, y 250.000 millones de euros disponibles del

Fondo Monetario Internacional.

En este entorno, el Gobierno espanol se comprometid a acelerar el ajuste fiscal y aprobd recortes
en los gastos publicos y subidas de impuestos que llevaran el déficit de las Administraciones
Publicas desde el 11,2% del PIB, alcanzado en el afo 2009, hasta el 6% en 2011 y el 3% en
2018.

Esta notable anticipacion del ajuste fiscal se complementa con tres reformas estructurales que

estan en distinta fase de instrumentacion:
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- Un cambio en las instituciones y en las normas que regulan el mercado de trabajo que ya ha
aprobado el Parlamento en una primera lectura, mediante un Real Decreto Ley de urgencia,

y que terminara de perfilar en una nueva ley antes de que termine el préximo mes de agosto.

- Una reforma de las pensiones con extension de la edad de jubilacion desde los 65 a los 67
anos que ya se ha enviado para su discusion al Parlamento, dentro del “denominado” Pacto
de Toledo.

- Y una reestructuracién del sistema bancario —especialmente de las cajas de ahorro- que ya

esta culminada y a la que me referiré a continuacion.

Quisiera resaltar para terminar este rapido repaso de los principales eventos de la crisis de la
“deuda soberana”, que estas actuaciones no son retdricas, sino que estan en proceso de

gjecucion:

- Los empleados publicos ya han cobrado la nédmina de junio con recortes salariales que, en

promedio, suponen una caida en las retribuciones del 5%.

- La nueva normativa laboral esta vigente desde el pasado dia 23 de junio y las empresas ya

pueden aplicarla en su contratacion y en la negociacion colectiva.

- Treinta y ocho de las 45 cajas de ahorro ya han acordado integrarse o fusionarse. El Estado
ya ha aprobado su recapitalizacion y la Comision de Bruselas ha autorizado dichas

integraciones.

Con este conjunto de reformas estructurales Espana aspira a acelerar su ajuste fiscal y a estimular
su crecimiento, dotando de mayor flexibilidad y potencialidad a su economia para afrontar
nuestras responsabilidades como miembros del area, ayudando a restaurar la credibilidad de la

moneda unica y el buen funcionamiento de los mercados del euro.

En este entorno de reformas, ahondemos un poco mas en la reestructuracion de las cajas de

ahorros.
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La reestructuracion y capitalizacion de las cajas de ahorro

La crisis encontrd al sistema bancario espafol en una posicidon sana, con unas entidades
prudentes y bien gestionadas, y con una forma de hacer banca al por menor que se ha mostrado

razonablemente resistente a las turbulencias financieras.

Dentro de este conjunto fundamentalmente sodlido, las cajas de ahorro, que representan la mitad
del sistema bancario espafol, adolecian de unas peculiaridades que les han hecho mas

vulnerables a las turbulencias del entorno. Resaltaré cuatro de ellas:

- Primera. Desde la creacidon de la moneda Unica, las cajas de ahorro financiaron una parte
relevante de su crecimiento acudiendo a los mercados del euro a través de la emisiéon de
valores suscritos principalmente por “inversores no residentes”. En consecuencia, su base de
depdsitos minoristas perdid peso frente a la financiacion internacional. La proporcion relativa
de los pasivos instrumentados mediante valores alcanzé un nivel que, en la actualidad, resulta
elevado para la aversion al riesgo dominante en los mercados financieros tras la crisis de los

tres ultimos afnos.

Esta mayor apelacion a los mercados mayoristas se ha realizado con prudencia, al estar la
mayoria de los vencimientos concentrados en los plazos medios y largos. Aun asi, las cajas de
ahorro precisan modificar la estructura de su pasivo para basarla mas en depdsitos interiores.
Pero este cambio llevara su tiempo en un entorno en el que el pais, en términos netos, sigue

absorbiendo ahorro exterior para financiar su gasto, a un ritmo fuertemente decreciente.

- Segunda. La inversion en el sector de promocion inmobiliaria residencial ha sido excesiva y
supone un lastre en los balances de las cajas. Ello es asi porque es una industria que esta
muy vinculada al ciclo econémico y que experimenta un fuerte proceso de correccion en la

actualidad.

- Tercera. El exceso de capacidad instalada. Una larga y potente expansion de la actividad, en
un negocio basado en la proximidad al cliente, ha dado como resultado una densidad de
sucursales bancarias y un tamano de los servicios centrales que no son funcionales. Hay que

reducir la capacidad productiva para asegurar la rentabilidad de la industria bancaria.

- Una cuarta y Ultima caracteristica es que las cajas de ahorro no pueden generar recursos
propios de la maxima calidad (core capital) por métodos diferentes de la retencién de
beneficios. Dicho en otras palabras, no pueden acudir a los mercados financieros para emitir

acciones y obtener capital.
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Para resolver estos problemas, en junio del pasado ejercicio se establecid el Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROB) que inicid su andadura en septiembre de 2009 y que

ya ha realizado un trabajo muy significativo.

El FROB tiene capacidad para disponer de fondos por un importe de hasta 99 m.m. de euros.
Para entender la importancia de los recursos destinados a esta finalidad, hay que tener en cuenta
que, cuando el FROB fue aprobado, muchas instituciones en Europa y en Estados Unidos
precisaron de rescates muy cuantiosos. Por ello, se comprometid un importe que diera plena

certidumbre al proceso.

Dicho de otro modo, la cuantia debia disipar las dudas que pudieran existir respecto al
compromiso de las autoridades espanolas para abordar la reestructuracion. Pero haber asignado
un importe elevado no quiere decir que éste refleje una estimacion del coste del proceso y, mucho
menos, que éste deba utilizarse en su totalidad. Tampoco quiere decir que no se actle desde el
maximo rigor en el uso de los fondos publicos. De hecho, por mandato explicito de la ley, ha de
facilitar la reestructuracion del sector bancario minimizando los costes para los contribuyentes. El

FROB tiene dos modos de actuacion:

- El primer modo, el de intervencién y cambio de administradores, esta concebido como un
mecanismo de resolucién rapida de bancos inviables. En el Ultimo ano, se han intervenido
dos entidades: Caja Castilla-La Mancha ha sido absorbida por Banco Liberta y ha
desaparecido como entidad de crédito y CajaSur estda en venta. Ocho entidades de
crédito han mostrado interés en hacer una oferta por la misma y la préxima semana sera
adjudicada a la institucidon nacional o extranjera que, siendo solvente, ofrezca un mejor

precio por su adquisicion.

- El segundo modo de actuar del FROB consiste en facilitar integraciones de caracter
preventivo de entidades que son viables y capitalizarlas. Aspira a favorecer procesos de
fusion y racionalizacidon para reforzar los recursos propios y mejorar la eficiencia. Los
bancos y las cajas deben presentar un plan detallado de las condiciones de la fusion, que
sefiale en qué consisten y como se espera lograr las mejoras en la eficiencia y en la
reduccion de la capacidad instalada. Si el plan es aprobado por el Banco de Espana, el
FROB refuerza los recursos propios de la institucion resultante mediante la suscripcion de
participaciones preferentes, que las entidades habran de devolver en cinco afos y cuyo

coste es el 7,75%.

La reestructuracion de las cajas de ahorros se esta articulando a través de doce procesos de

integracion en los que participan 38 de las 45 cajas espanolas, incluyendo en este proceso a
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CajaSur. Unicamente 6 cajas de ahorros, que representan el 8% de los activos totales de las cajas

a 31 de diciembre de 2009, se han mantenido al margen de estos movimientos de fusion.

De los12 procesos sefalados, 7 de ellos se han planteado con peticidon de ayudas al FROB, cuyo
importe total asciende a 10.200 millones, y otros 5 se abordan sin ayudas publicas.

El FROB, ademas, destinara los apoyos precisos en el proceso de reestructuracion de CajaSur,
que se concretaran la proxima semana en el marco del procedimiento competitivo en curso para
la adjudicacién a un oferente de reconocida solvencia. Ademas el Fondo de Garantia de Depdsitos
en las Cajas de Ahorro ha destinado casi 4.000 millones a la “resolucidon” de Caja Castilla la

Mancha.

En consecuencia, la cantidad de recursos del FROB y de los Fondos de Garantia de Depdsitos
que se han aprobado para este proceso de recapitalizacion y reestructuracion estara entre 15y 16

mil millones de euros. Es decir, aproximadamente 1,5 puntos del PIB espafol.

La Ley de Cajas de Ahorros

Segun han acordado los dos principales partidos politicos esparioles, esta reforma se completara
con un cambio en la Ley que regula las cajas y que se espera que esté perfilado antes de que

termine este mes de julio de 2010.

Es bien conocido que las cajas de ahorro no tienen capacidad para emitir capital. Esto no sdlo
reduce su capacidad de reforzar sus recursos propios, sino que, ademas, limita la potencia del
mercado para disciplinarlas. La nueva normativa que ha de aprobar el Parlamento espariol, en la
medida en la que posibilite la emisidon de instrumentos de capital de la maxima calidad con
derecho de voto, supondra un avance muy importante para solventar la carencia que he
mencionado. Asimismo, habra que reforzar el gobierno corporativo y el grado de

profesionalizacion de su gestion.

En definitiva, como he sefalado, las cajas han de poder disponer de instrumentos que faciliten su
capitalizacion y las sometan a la disciplina del mercado. El Banco de Espana esta contribuyendo a

esta reforma dentro de la funcidn que la Ley de Autonomia le otorga de “asesorar” al Gobierno.
El stress test
Quisiera destacar, por Ultimo, que Espana ha liderado dentro de Europa la realizacion vy

publicacion de “pruebas de esfuerzo” que sirvan para evaluar la calidad de los balances vy la

solvencia de las entidades de crédito en una coyuntura en la que ha descendido el valor de
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mercado de las carteras de titulos publicos de los paises mas afectados por la crisis de la “deuda

soberana”.

En la primavera de 2009, el Comité Europeo de Supervisores Bancarios realizd “pruebas de
esfuerzo” con los balances de cierre del ano 2008 de los 26 mayores bancos europeos, pero

decidié no publicar los resultados individuales de estos “stress test”.

En el pasado mes de junio de 2010 se han repetido estas pruebas para los grandes bancos y se
ha decidido extenderlas a otras entidades de crédito, medianas y pequenas, poniendo especial
cuidado en medir el “riesgo soberano” implicito en los balances. Los resultados individuales de
estos “stress test”, que incluiran a mas entidades de crédito de menor tamano, se haran publicos

en la segunda mitad de este mes de julio.

En Espafna, ademas de las dos grandes instituciones —Santander y BBVA- que ya participaron en
las pruebas de esfuerzo del afo pasado, se afadiran los demas bancos cotizados y todas las

cajas de ahorro, con una cobertura casi total de la actividad bancaria en nuestro pais.

Conclusion

He tratado de mostrarles el trabajo de adecuacion del sistema bancario que se ha llevado a cabo
en Espana en esta primera mitad del ejercicio 2010 y cdmo se encuadra en el recorte fiscal, en la

reforma laboral y en el ajuste previsto de las pensiones.

Con un sistema bancario fundamentalmente sano, especialmente en el caso de los dos grandes
bancos internacionales, el cambio se ha centrado en fusionar las cajas de ahorro y reducir su
tamano, capitalizandolas y exigiéndoles mejorar su eficiencia y productividad. A lo largo de este
mes de julio, se espera culminar la reforma con una propuesta de modificacion de la Ley de cajas,
que les permitira obtener recursos propios de la maxima calidad y poner sobre la mesa proyectos
de futuro mas esperanzadores. Asimismo, la publicacion de los resultados de los “stress tests”
que, en nuestro pais, seran especialmente amplios por la cobertura del ejercicio y por el esfuerzo
de comunicacion que se propone realizar el Banco de Espafna, mostraran la solvencia del sistema

bancario espanol.

Las autoridades estan llevando a cabo un trabajo de reformas y transparencia que sitle a nuestras
entidades de crédito en unas condiciones dptimas para volver a acudir a los mercados mayoristas
del euro a renovar la financiacion ajena y obtener nuevos recursos de capital. Con este esfuerzo

esperan contribuir a la restauracion de los mercados de emisiones de valores en la moneda Unica




BANCODE ESPANA

Eurosistema

que, en los meses de mayo y junio de 2010, han reducido notablemente su actividad por un

problema de incertidumbre y desconfianza generalizada entre los inversores.

Ojala tengamos éxito. Espero no haberles aburrido demasiado. Muchas gracias a todos por su

atencion.




