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1 Introduccioén

Me complace enormemente poder participar en esta Conferencia Bancaria Internacional
organizada por Banco Santander. Como todos ustedes saben, el sistema bancario
espanol se encuentra inmerso en un proceso de reestructuracion y recapitalizacion sin
precedentes. Se han dado ya pasos importantes y esperamos que este proceso termine
en algunos meses. Creo que esta conferencia nos brinda una oportunidad excelente
para hacer un repaso de lo que se ha hecho hasta el momento y para examinar los
principales desafios aun pendientes.

2 Medidas iniciales para reforzar la confianza en el sector bancario espanol: 2008 a
mediados de 2012

Los principales problemas del sector bancario espafnol tienen su origen en los
desequilibrios acumulados en el prolongado periodo de expansion que precedio a la
crisis financiera. Durante este periodo, el crédito al sector privado, y especialmente a la
construccién y a la promociéon inmobiliaria, registr6 un fuerte crecimiento. Este
crecimiento del crédito no se pudo financiar totalmente con depédsitos minoristas y, por lo
tanto, los bancos recurrieron de forma creciente a los mercados mayoristas e
interbancarios internacionales. Este hecho aumenté la vulnerabilidad de las entidades de
crédito espanolas ante posibles perturbaciones en los mercados financieros.

La importancia de las vulnerabilidades citadas se puso de manifiesto en el transcurso de
la crisis. Por consiguiente, entre 2008 y 2011, las autoridades espanolas adoptaron
varias medidas, orientadas basicamente a apoyar la liquidez de las entidades, promover
la consolidacion y reestructuracion de las mas fragiles (especialmente de las cajas de
ahorro), y aumentar los niveles de capital y de provisiones, sobre todo para cubrir los
riesgos derivados del sector inmobiliario.

No obstante, estas medidas no lograron restablecer plenamente la confianza sobre la
solidez de un segmento del sistema bancario espafnol. Efectivamente, las sefales de
vulnerabilidad percibidas aumentaron en 2011 y principios de 2012, como consecuencia
de la persistente incertidumbre sobre la calidad de los activos relacionados con la
construccién y la promocion inmobiliaria. Esas sefiales se pusieron de manifiesto en un
entorno marcado, ademas, por un deterioro de las perspectivas macroeconémicas (una
doble recesion), por la prolongacion y agravamiento de los efectos de la crisis de la deuda
soberana y por los retos a los que se enfrenta la politica presupuestaria.

Por este motivo, durante el primer semestre de 2012 se adoptaron importantes
medidas adicionales para mitigar la incertidumbre relativa a la valoracion de activos
relacionados con la construccion y la promocion inmobiliaria. En particular, en febrero y
mayo, el Gobierno aprobdé dos Reales Decretos-Leyes, que exigian un aumento
significativo de las provisiones para los créditos dafados y activos adjudicados o
recibidos en pago de deudas inmobiliarias. Ademas, se tomaron medidas para hacer
frente a la inquietud por la evolucion de los activos sanos , exigiendo que las entidades de
crédito introdujeran una provisidn general del 30% para la cartera de préstamos




clasificada como estandar a fin de tener en cuenta la posible migracion desde la cartera
normal a la cartera de préstamos problematicos.

En general, el saneamiento de los balances resultante de estas medidas conlleva un
acusado aumento de las provisiones frente a posibles pérdidas adicionales del
sistema financiero. De hecho, cuando estas medidas se hayan aplicado totalmente, las
provisiones acumuladas por el sector bancario espafiol desde 2007 a 2012 ascenderan a
mas de 200.000 millones de euros (en torno al 20% del PIB).

3 Lareestructuracion en curso del sector bancario espainol

Estas medidas contribuyeron a mejorar la percepcién sobre la situacion del sector
financiero espafol. No obstante, era necesario adoptar medidas adicionales para hacer
frente a la incertidumbre que aun persistia en los mercados. Por consiguiente, las
autoridades espafolas adoptaron dos nuevas e importantes decisiones:

- En primer lugar, en mayo, decidieron realizar una evaluacion
independiente de la solvencia y de las perspectivas de negocio del sistema
bancario espafol. Concretamente, se llevé a cabo un ejercicio para evaluar
la resistencia de las entidades en caso de un deterioro adicional de la
economia y para determinar el nivel de capital que garantizaria la viabilidad
a largo plazo de los bancos.

- Y, en segundo lugar, a finales de junio, las autoridades solicitaron
asistencia financiera externa. La recapitalizacion y reestructuracion del
sector bancario exigia medidas de respaldo por parte del sector publico
para asegurar que las posibles necesidades de capital quedaran cubiertas.
Sin embargo, habida cuenta de la situacion en los mercados de deuda
soberana, se tuvo la impresion de que el establecimiento de tales medidas
de respaldo utilizando solo recursos internos podria haber reforzado mas
aun la relacién entre los riesgos soberanos y los riesgos bancarios,
agravando con ello los posibles efectos de retroalimentacion negativos
entre ambos sectores. Asi pues, el 20 de julio de 2012 el Eurogrupo aprobd
una asistencia financiera de hasta 100.000 millones de euros, como parte
de un Memorando de Entendimiento (MoU) acordado por las autoridades
espafnolas y europeas, con la participacion del FMI.

El MoU incluye condiciones especificas para las entidades de crédito que necesiten
apoyo del sector publico y requerimientos horizontales para el conjunto del sector
bancario y el marco regulador y supervisor. El objetivo ultimo de este acuerdo es reforzar
la resistencia de nuestro sistema bancario y establecer la confianza necesaria para
normalizar el acceso a los mercados de financiacion internacionales.

El Memorando de Entendimiento establece una hoja de ruta clara para la
recapitalizacion y reestructuracion del sistema bancario espanol. El componente
clave del programa es la revisién de los segmentos mas vulnerables del sector
bancario, con tres elementos principales:




- En primer lugar, la identificacion de las necesidades de capital de
cada entidad de crédito mediante una revisién exhaustiva de la calidad de
los activos del sector bancario y un ejercicio de prueba de resistencia
desagregada, banco por banco, llevada a cabo por un consultor externo
independiente.

- En segundo lugar, la recapitalizacion, reestructuracion o resolucion
de las entidades mas vulnerables, mediante la aplicacion de planes que
permitan hacer frente a las necesidades de capital identificadas en la
prueba de resistencia.

- Y, por ultimo, la segregacion de los activos problematicos en las
entidades que reciban ayudas publicas para su recapitalizacién, y su
transferencia a una Sociedad de Gestion de Activos externa.

Estos tres elementos constituyen el nicleo de la estrategia que estamos persiguiendo
para restablecer de manera concluyente la confianza en la solvencia del sistema bancario
espanol en su integridad. Permitanme explicar ahora con mas detalle lo sucedido
ultimamente en estas tres areas.

3.1 Revision de la calidad de los activos y pruebas de resistencia

La primera fase de este proceso consistié en la evaluacion de las necesidades de
capital de los bancos espanoles, que se ha llevado a cabo en dos etapas. La primera
fue la prueba de resistencia agregada (top-down). Los resultados de este ejercicio,
publicados a finales de junio, mostraron que, en una aproximacion inicial, el sistema
bancario espafol podria necesitar entre 51.000 millones y 62.000 millones de euros para
mantener la ratio de capital o Core Tier 1 del 6% en un escenario macroeconémico muy
adverso. Este ejercicio ayudoé a delimitar la magnitud de las necesidades de capital
potenciales del sistema en su conjunto, que, segun las estimaciones, se situaban
claramente por debajo de la ayuda financiera de 100.000 millones de euros acordada
con las autoridades europeas.

Ademas, este ejercicio agregado también proporciond informacion sobre la distribucion
de las necesidades de capital entre distintas categorias de entidades. Concretamente, los
resultados mostraron que el grueso de las necesidades de capital se concentraba en
un grupo de 4 entidades ya participadas por el Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB). Asimismo, el ejercicio mostré que los grupos bancarios mas
grandes no necesitarian capital adicional incluso en un escenario muy adverso. No
obstante, si bien la informacion empleada en este ejercicio nos permiti6 obtener una
estimacién razonable de las necesidades de capital del conjunto del sistema bancario, no
era lo bastante granular o detallado para ofrecer una estimacion individual banco por
banco.

Por consiguiente, tras completar el ejercicio agregado, se llevé a cabo un analisis de
caracter desagregado (bottom-up) desde principios de julio a finales de septiembre.
Este analisis supuso, en una primera etapa, efectuar una revision exhaustiva de debida
diligencia y un andlisis detallado de carteras de entidades de crédito especificas. Los
resultados de este trabajo preliminar se utilizaron después en una segunda ronda de
pruebas de resistencia para determinar las necesidades de capital de cada entidad.




Para garantizar la coherencia con el ejercicio agregado llevado a cabo en junio, se
utilizaron los mismos escenarios macroecondémicos y el ejercicio se aplicd al mismo
conjunto de entidades de crédito, que incluia 17 grupos bancarios que representan en
torno al 90% del sistema bancario espanol.

Me gustaria destacar tres caracteristicas del ejercicio, que ilustran el rigor con el que
se llevé a cabo:

- En primer lugar, la exhaustividad de la informacion empleada. El
ejercicio fue realizado por la consultora Oliver Wyman, que tuvo acceso a
informacién individualizada de los préstamos procedente de bases de
datos de las entidades de crédito y del Banco de Espafia, asi como a los
planes de negocio de cada grupo bancario. Ademas, las cuatro principales
firmas de auditoria verificaron la calidad de los datos sobre la cartera de
préstamos y los activos adjudicados o recibidos en pago de deudas
inmobiliarias, y la adecuacion de la clasificacion contable y los niveles de
las provisiones. Por Ultimo, seis sociedades de valoracion inmobiliaria
nacionales e internacionales realizaron un ejercicio exhaustivo de revisiéon
de los activos inmobiliarios.

- En segundo lugar, tanto los escenarios como los supuestos
considerados son muy conservadores. Por eiemplo, el escenario adverso
contempla una fuerte caida acumulada del 6,5% del PIB en un periodo de
tres anos. Ademas, las probabilidades de impago consideradas en el
escenario adverso fueron extraordinariamente elevadas, llegando, en el
caso de algunas carteras, hasta un nivel equivalente a cinco veces las tasas
de impago actuales. Asimismo, en ese escenario, se supuso una pérdida
del 64% para los activos adjudicados o recibidos en pago de deudas
inmobiliarias.

Por ultimo, a fin de garantizar la calidad y la aplicacion coherente de la metodologia, se
estableciéo una sdlida estructura de gobernanza para supervisar el ejercicio. Dos
comités, integrados por expertos y representantes de las autoridades nacionales e
internacionales, se encargaron de adoptar las principales decisiones estratégicas y de
hacer un seguimiento del ejercicio. Ademas de las autoridades espafolas, participaron de
forma muy activa en las tareas de estos comités la Comisién Europea, el Banco Central
Europeo (BCE), la Autoridad Bancaria Europea (EBA) y el Fondo Monetario Internacional
(FMI).

Los resultados del ejercicio desagregado se presentaron el 28 de septiembre y
muestran que en el escenario mas probable —el escenario base- solo los bancos ya
participados por el FROB necesitarian un volumen significativo de capital adicional para
cumplir la ratio de capital minima exigida del 9%2.

En el escenario adverso, 7 grupos bancarios, que representan el 62% de la cartera
crediticia analizada, no necesitarian capital adicional. En el caso de estos grupos de

2 La ratio de capital se fijo en el 9% en el escenario base y en el 6% en el escenario adverso. Estas cifras
estan en consonancia con las ratios establecidas en otros paises.




entidades, no se precisara la adopcién de medidas adicionales, aunque todos ellos ya
estan realizando importantes esfuerzos en materia de provisiones, de conformidad con los
requerimientos establecidos en los Reales Decretos —-Leyes aprobados en el primer
semestre de este afio.

El resto de las entidades incluidas en el ejercicio, que representan el 38% de la cartera de
préstamos, necesitarian capital adicional en el escenario adverso para cumplir la ratio de
capital minima exigida del 6%. Las necesidades de capital estimadas para el conjunto
del sistema ascenderian a 59.000 millones de euros, sin tener en cuenta los efectos
impositivos y el impacto de los procesos de integracion en marcha. Estas necesidades de
capital estan en linea con las estimadas en el anterior ejercicio agregado llevado a cabo
en junio y se situan claramente por debajo del respaldo maximo contemplado en el
programa de asistencia financiera.

Conviene destacar que hasta un 86% de las necesidades de capital del sector, en el
escenario adverso, corresponden a las 4 entidades en las que el FROB tiene una
participacion mayoritaria. Para el resto de bancos, las necesidades de capital, la
necesidad de ayuda publica y, en su caso, el importe exacto de esta ayuda publica sera
determinada tras un analisis detallado de los planes de recapitalizacion y reestructuracion
presentados por cada entidad.

Aqui es importante sefalar que las ayudas publicas proporcionadas a los bancos no
coincidiran, en general, con las necesidades de capital estimadas en la prueba de
resistencia. En particular, la necesidad de ayudas dependera de varias medidas que las
entidades pueden adoptar para reducir sus necesidades de capital definitivas.
Concretamente, las entidades pueden desprenderse de activos o lineas de negocio;
transferirlos a la Sociedad de Gestién de Activos; llevar cabo ejercicios de distribucion de
la carga que suponen la asuncion de pérdidas por parte de los tenedores de instrumentos
hibridos o de deuda subordinada, u obtener nuevo capital privado en los mercados.

3.2 Planes de reestructuracion y recapitalizacion

Una vez determinadas las necesidades de capital de cada entidad de crédito, el siguiente
paso en la hoja de ruta establecida en el MoU es la recapitalizacion y la reestructuracién
de las entidades mas débiles.

En el caso de las entidades ya participadas por el FROB (entidades del Grupo 1), las
autoridades espafolas llevan trabajando en los planes de reestructuracion o de resolucion
conjuntamente con la Comisiéon Europea desde finales de julio de 2012. Esperamos que
dichos planes queden aprobados antes de finales de noviembre.

Las entidades restantes con necesidades de capital segun la prueba de resistencia
han presentado recientemente sus planes de recapitalizacion. Tras un anélisis
preliminar, hemos concluido, de acuerdo con los servicios de la Comisién Europea, que
dos de estas entidades (Banco Popular e lbercaja) seran capaces de cubrir sus
necesidades de capital por sus propios medios, a mas tardar, a finales de diciembre de
2012. Se prevé que las cuatro entidades restantes tendran que recurrir a las ayudas
publicas para hacer frente a sus necesidades de recapitalizacion.




Es importante subrayar que las entidades que reciban ayudas publicas pondran en
marcha un proceso de reestructuracion compatible con la normativa europea en
esta materia. Esos planes de reestructuracion supondran mayores demandas para las
entidades que necesiten mas ayudas publicas y ello podria entrafar exigencias en
términos de redimensionamiento, eliminacion de actividades no esenciales o segmentos
del negocio no rentables, reequilibrio de las estructuras de financiacién, mejoras en la
gobernanza, racionalizacion de las redes de sucursales y de los niveles de personal, asi
como ejercicios de distribucion de la carga que afectarian a los tenedores de instrumentos
hibridos y subordinados.

Se espera que los planes de reestructuracion de estas entidades estén aprobados antes
de finales de afo. Se les otorgara asistencia tan pronto como el Banco de Espafia y la
Comisién aprueben dichos planes. Una vez que se haya acordado la operacion, el
Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) transferira los fondos al FROB, que,
posteriormente, los inyectara en las entidades para reforzar su ratio de capital.

3.3 Segregacion de los activos deteriorados

Finalmente, uno de los principales elementos del proceso de recapitalizacion y
reestructuracion sera la segregacion de los activos deteriorados de las instituciones que
requieran ayudas publicas -activos relacionados, fundamentalmente, con el sector
inmobiliario— mediante su transferencia a una Sociedad de Gestion de Activos (SGA)
externa.

Recientemente se han dado pasos muy importantes en este sentido. En particular, se
prevé que en breve se adopten dos medidas legislativas por las que se establece el
régimen juridico de la Sociedad de Gestion de Activos, que se denominara «Sareb» y que
se caracteriza principalmente por lo siguiente:

En primer lugar, en lo que respecta a su estructura de capital, la Sareb se disefiara de tal
forma que la propiedad quedara, basicamente, en manos de inversores privados, mientras
que las autoridades espafiolas (el FROB) tendran una participacién no mayoritaria. Los
recursos propios de la Sareb, parte de los cuales adoptaran la forma de deuda
subordinada, representaran el 8% de los activos totales, aproximadamente. Cabe sefalar
que las entidades de crédito que transfieran sus activos no seran accionistas de la Sareb
ni estaran representadas en su consejo de administracion. A cambio de los activos
aportados, dichas entidades recibiran deuda emitida por la Sareb y garantizada por el
Estado.

En general, la Sareb tendra tres fuentes principales de financiacion: i) la emisién de
deuda preferente con garantia del Estado, que suscribiran las entidades de crédito que
transfieran activos; ii) deuda perpetua subordinada vy iii) acciones ordinarias.

En segundo lugar, por lo que respecta al perimetro de la Sociedad de Gestion de
Activos, incluira activos adjudicados o recibidos en pago de deudas inmobiliarias, cuyo
valor contable neto sea superior a 100.000 euros, préstamos a promotores inmobiliarios,
cuyo valor contable neto sea superior a 250.000 euros, y participaciones accionariales de
control vinculadas al sector inmobiliario.




Hemos determinado también el tamano maximo de la sociedad, que no excedera de
90.000 millones de euros. Sobre la base de la informacién actual, el volumen de activos
que habran de transferir las entidades de crédito en las que el FROB tenga una
participacion mayoritaria se estima en 45.000 millones de euros. Esta cantidad se
incrementaria hasta unos 60.000 millones de euros una vez que se transfieran los activos
del resto de entidades que requieren ayudas publicas.

El precio de transmision de estos activos se basara en dos elementos diferenciados.
En primer lugar, el valor econdmico real de los activos, que se determinara utilizando la
informacion detallada y las pérdidas esperadas del escenario base empleado en la prueba
de resistencia desagregada. En segundo lugar, se realizaran ajustes adicionales a la baja,
que variaran segun las categorias de activos. Estos ajustes tendran por objeto tomar en
consideracién las caracteristicas muy particulares de esta operacion, por ejemplo: la
adquisicion en bloque de activos; la consideracion de los costes de gestion y de
administracion de los activos que se hayan de transferir; las perspectivas en cuanto al
momento de la desinversion de los activos, y otros factores relacionados con los riesgos
que entrafa la actividad especifica de la Sareb. Como resultado de estos ajustes
singulares, el precio de transmision de los activos a la Sareb no constituye una
referencia valida para la valoracion de otros activos bancarios que no hayan sido
transferidos a la Sareb.

Por consiguiente, los precios finales de transmision seran muy conservadores y
variaran entre las distintas categorias de activos. El recorte de valoracion medio con
respecto a los valores contables brutos sera del 63% para los activos adjudicados o
recibidos en pago de deudas inmobiliarias y del 45,6% para los préstamos.

Ya hemos preparado un plan de negocio provisional para la Sareb, que se esta
discutiendo actualmente con los posibles inversores privados. Dicho plan se ha disefiado
para un horizonte de 15 afos y contempla la evolucion macroecondémica y financiera de la
economia espanola, en particular, la del mercado inmobiliario. Teniendo en cuenta este
escenario y considerando la capacidad de absorcién del mercado, basada en las distintas
categorias de activos y en su localizacidon geografica, se prevé que la Sareb obtenga una
atractiva rentabilidad de los recursos propios en circunstancias normales. No obstante,
habida cuenta de las perspectivas econdmicas y del horizonte temporal de esta actividad,
los resultados podrian ser mas bien modestos en los primeros afios, en los que hay que
financiar un gran volumen de activos, mientras que las ventas solo representan todavia
una parte limitada del stock.

Conforme a nuestras expectativas, la Sociedad de Gestion de Activos deberia estar
funcionando plenamente en diciembre, cuando se prevé que se transfieran los primeros
activos del Grupo 1.

4 Proximas medidas

Para resumir, en el plazo de unos pocos meses se han logrado grandes avances en la
reestructuracion del sector bancario espanol y se prevé concluir en breve el proceso.
¢ Cuales son las principales medidas que habra que adoptar a partir de ahora?




Por lo que respecta a la capitalizacion, esperamos que los planes de las entidades de
crédito del Grupo 1 —es decir, aquellas en las que el FROB tiene una participacion
mayoritaria— podrian estar aprobados a finales de este mes. En cuanto a las otras
entidades que requieran ayudas publicas, sus planes se aprobaran en diciembre. Por lo
tanto, esperamos que los fondos necesarios para la recapitalizacion de todas las
entidades que requieran dichas ayudas estaran disponibles antes del final de este afno.

En lo referente al proceso de segregacion de activos, esperamos que la nueva legislacion
entre en vigor lo antes posible. En este momento, se esta contratando al equipo gestor y
ya se ha iniciado el examen de los activos que habran de transferir las entidades de
crédito (nacionalizadas) del Grupo 1. Los primeros activos se transferiran a la Sareb en
diciembre y esperamos que los activos de las entidades del Grupo 2 (entidades que
requieren recapitalizacion con ayudas publicas) podrian ser transferidos a comienzos de
2013.

5 Conclusiones

En conjunto, contamos con una hoja de ruta clara para la reestructuracion y la
recapitalizacion del sistema bancario espafiol, con una serie de hitos bien definidos. Hasta
ahora, se han logrado progresos significativos, como han reconocido recientemente el
FMI y las autoridades europeas. Vamos por buen camino y, para finales de este afio,
deberia estar concluido la mayor parte del proceso. Estoy seguro de que ello supondra
una significativa contribucién para fortalecer la confianza en el sector bancario espafol en
Su conjunto.

Muchas gracias.
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