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RESUMEN

Espafia, ha sufrido una de las crisis mas graves de su historia, como
consecuencia, tanto de una crisis financiera y econdémica internacional que
tiene su origen en Estados Unidos, como de una gran variedad de factores
internos que han agravado aun mas, si cabe, dicha crisis. El presente trabajo,
tiene como objetivo establecer cuales han sido las causas y los factores que
han llevado al pais a una situacién tan grave, asi como qué medidas se podrian
haber llevado a cabo para haber evitado la burbuja inmobiliaria. Por ultimo, y de
especial importancia, se analiza como se ha reestructurado el sector bancario,
ya que éste ha sido uno de los procesos recientes mas importantes de la
economia espafola, y ademas, se exponen las distintas medidas implantadas
por el gobierno para garantizar la estabilidad financiera.

Codigos JEL: E52, G38, K29

ABSTRACT

Spain has recently faced one of the most seriousness crisis in his history,
consequence of the international economic and financial crisis which started in
United States, and a great variety of elements which have made worse even
more, this crisis. This paper has the purpose of which have been the reasons
and factors that has led the country to a difficult situation, as well as analyse
which step could have carried out to have prevent the housing bubble. Last but
not least, with special relevance, is analysed how the banking sector has been
restructured, because this has been one of the most important process in the
Spain economy, and besides, it is shown the measures implemented by the

government to guarantee the financial stability.

JEL Code: E52, G38, K29
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1. INTRODUCCION, OBJETIVOS, ESTRUCTURA Y METODOLOGIA.

1.1. Introduccioén.

Las crisis bancarias son un problema que se vienen repitiendo una y otra
vez. No son faciles de identificar, en parte debido a la falta de datos pertinentes
y a la naturaleza del problema. Suelen ser bastante parecidas, aunque cada
una de ellas tiene factores caracteristicos, que las diferencia frente al resto.
Entre los factores que influyen en las crisis bancarias, destacan las distorsiones

del sistema financiero, junto con la volatilidad macroecondémica.

El origen de esta crisis se inicio en el verano de 2007, en el sistema
financiero estadounidense, mas concretamente debido a las hipotecas
subprime, como consecuencia de la quiebra del relevante banco de inversion
norteamericano Lehman Brothers. Este suceso, se propagd a nivel global,
provocando el deterioro de los indicadores econdmicos, como la fuerte caida
del producto interior bruto (PIB), el aumento del desempleo y el deterioro de la
balanza de pagos entre otros.

La eleccidon de este tema se debe a la trascendencia del sistema financiero
en las economias desarrolladas, resultando conveniente conocer mas a fondo
cuales han sido los detonantes de la crisis, como ha ido evolucionando con el
paso del tiempo, qué medidas se podrian haber adoptado para que se hubiera
evitado la burbuja inmobiliaria y, ademas, poner de manifiesto, el esfuerzo que
las autoridades espafiolas llevaron a cabo con sucesivas medidas para
reestructurar el sector bancario. En relacion con estas medidas, es de especial
importancia destacar tres de ellas: 1) la creacion del fondo de reestructuracion
de ordenacion bancaria (FROB) para aumentar la fortaleza y solvencia del
sistema financiero, 2) la aprobacion del Real Decreto Ley acerca de la reforma
del régimen juridico de las Cajas de Ahorro, debido a su importancia en el
sector financiero, y 3) la creacion de la Sociedad de gestibn de activos
procedentes de la reestructuracién bancaria (SAREB), con la finalidad de
ayudar a las entidades que tenian dificultades debido a su excesiva exposicion

al sector inmobiliario.



1.2. Objetivos.

El objetivo de este trabajo, consiste en explicar y comprender el proceso de
crisis financiera, econémica y reestructuracion bancaria, en el que nos

encontramos inmersos, desde el afio 2008.

1.3. Estructura.

Para conseguir este objetivo, este trabajo se estructura en tres grandes
apartados, ademas de la presente introducciéon. En el segundo apartado, se
expone el origen y las causas de la crisis econdmica y financiera mundial.
Dicho apartado, se dividira en dos subapartados, en primer lugar, se hara
referencia a la crisis econédmica mundial y, en segundo lugar, se procedera a
explicar la burbuja inmobiliaria. Con posterioridad, un tercer apartado en el que
se refleja la reestructuracion del sector bancario espafiol. Finalmente, se

destacaran las principales conclusiones obtenidas del andlisis realizado.

1.4. Metodologia.

En primer lugar, para la realizacion del presente trabajo, ha sido importante
la recopilacion y lectura de libros y articulos cientificos escritos sobre la crisis

del sistema financiero y el proceso de reestructuracion bancaria.

Partiendo de la lectura de los libros y articulos, se han extraido las
principales ideas, opiniones y conclusiones. Adicionalmente, también se ha
necesitado la lectura de una amplia variedad de articulos de prensa e
informacion de blogs econdmicos, con el fin de aportar mas informacion y

enriquecer el trabajo.

Las reformas llevadas a cabo, en el apartado de la reestructuracion
bancaria, han necesitado la lectura y el estudio sobre distintas leyes y
Decretos-leyes adoptados por el Gobierno.

Por ultimo, para la realizacion de los diferentes gréficos y tablas, se ha
necesitado datos estadisticos y, entre las fuentes mas destacadas se
encuentran: Banco de Espafia, el Instituto Nacional de Estadistica (INE) y el
Boletin Oficial del Estado (BOE).



2. ORIGEN Y CAUSAS DE LA CRISIS.

La crisis econdmica que ha sufrido Espafia y cuyas secuelas todavia sufre,
a dia de hoy, tuvo su origen en Agosto de 2007, con la crisis financiera en
Estados Unidos debido a las hipotecas subprime, las cuales fueron el primer
sintoma, pero no la Unica razén, extendiéndose posteriormente a una crisis a

escala mundial.

Cuadro 2.1: Origen y causas de la crisis econdmica y financiera mundial.

Mal disefio de Hipotecas Burbuja

incentivos Subprime

— | Crisis financiera en Estados Unidos | «

!

Crisis econémica
Mundial

!

Crisis financiera
en Espafia

Especulativa

Bajos

tipos de

interés

Escasa
productividad

Burbuja
Inmobiliaria

Fuente: Elaboracion propia a partir de Arellano y Bentolila (2009), Torrero (2010), De
la Dehesa (2012), Colom (2012), Garcia (2014) y Calvo y Martin (2014a).

Varios autores, como Torrero (2010), Colom (2012), De la Dehesa
(2012), Calvo y Martin (2014a), y Garcia (2014), coinciden en que el principal

detonante de la crisis fueron las hipotecas subprime?, pero como se expone en

! Una hipoteca subrpime es una modalidad crediticia que se caracteriza por tener un nivel de
riesgo superior a otros préstamos que ofrecen las instituciones bancarias, ya que se dedican a
otorgar créditos hipotecarios a personas que presentan un alto riesgo, por esa razén, las
empresas subprime aseguran su inversion por medio de altos intereses o del embargo de la
propiedad que implica la hipoteca (Finanzaspracticas, 2007).



el cuadro anterior, hubo mas factores de gran importancia. Para ello, se

procedera a describir cada uno de ellos.

El crecimiento de los créditos hipotecarios (subprime), se sustentaba en
la idea de precios inmobiliarios en continuo ascenso que proporcionaban
garantia creciente (Torrero, 2010). Para Garcia (2003), “el mercado inmobiliario
es como una bomba de relojeria a punto de ser detonada”, y en efecto, afios
mas tarde sucedié lo que vaticinaba con anterioridad. Ademas, este autor,
destacaba una similitud entre las hipotecas concedidas por los bancos y cajas
espafiolas, con las subprime estadounidenses, debido a que los créditos que
se concedian, iban destinados a clientes con alta probabilidad de impago. Por
otra parte, hacia el afio 2007, el autor Colom (2012), empez6 a notar los
primeros sintomas del estallido de la burbuja especulativa en el mercado
inmobiliario de las hipoteca subprime, unido también a una mayor morosidad, a
la caida de los precios inmobiliarios y a un aumento del stock de las viviendas a

la venta.

Segun Calvo y Martin (2014a), y De la Dehesa (2012), el mal disefio de
los incentivos por parte de las entidades financieras es otra de las causas de la
crisis. Para los dos primeros autores, existen mas factores, entre los que se
destaca, en primer lugar, una enorme burbuja especulativa de los activos
inmobiliarios; en segundo, la ausencia de regulacion sobre las hipotecas
subprime; y por ultimo, el creciente grado de endeudamiento que tenia el
sistema financiero estadounidense, que posteriormente caus6 estragos en el
sistema financiero y econdmico espariol. Sin embargo, para el segundo autor,
el mantenimiento de tipos de interés a un nivel muy bajo, la mala calificacion de
los activos por parte de las agencias de rating, y las deficiencias en la
supervision y regulacion de los sistemas financieros por parte de las

autoridades administrativas, contribuyeron a agravar aun mas la crisis.

Entre las causas que se acaban de comentar, hay que destacar con
especial relevancia, que nos moviamos en un escenario donde el coste de
pedir un préstamo o un crédito era muy bajo, es decir, se concedian tipos de

interés bajos, incentivando el endeudamiento. Como consecuencia de esta
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circunstancia, se produjeron tensiones en los mercados financieros, siendo

necesaria una reduccion de la liquidez y, a su vez, una contraccion del crédito.

Como consecuencia de los bajos tipos de interés, se empez6 a
incrementar el precio de la vivienda provocando un crecimiento continuado de
los precios de los bienes. Este aumento del precio de los bienes, suscitd que la
Reserva Federal subiera los tipos de interés para reducir el precio de las
viviendas, hecho que produjo un incremento de embargos e impagos.

Por otra parte, para Rodriguez (2013), mas causas de las crisis
financieras, son los bancos, quienes concedieron malas hipotecas, y las
agencias de rating® , que coincidiendo con De La Dehesa (2012), realizaron
una mala calificacion de los activos financieros, generando desconfianza en las
entidades financieras y, a su vez, problemas de liquidez en los mercados
interbancarios y de titulaciones.

Para Jiménez-Ridruejo (2014), la presencia de burbujas especulativas
Se generaron como consecuencia de expectativas inconsistentes, las cuales
tenian relacion con los precios de la vivienda. Ademas, consideraba que la

sobrevaloracion de los activos venia causada por las agencias de rating.

La fase de crecimiento de la economia espafiola, previa a la crisis, ha
estado basada en el sector de la construccién. Como indica Colom (2012): “la
fase de crecimiento de la economia espafiola se sustent6 en la construccién,
convirtiéndose en el sector dinamizador del desarrollo econémico a partir de
1997".

Para Garcia (2014), en Espania, el préstamo que proviene del exterior se
us6 para financiar el desproporcionado crecimiento de la construccién. El uso
de esta financiacion unido a un posterior endeudamiento, genero efectos en la
economia en forma de productividad decreciente. En consecuencia, se realizé

la devolucion del préstamo debido a que las inversiones que se hicieron con

2 Las agencias de rating son empresas que, por cuenta de un cliente, califican unos
determinados productos financieros o activos, ya sean de empresas, estados 0 gobiernos
regionales.



dicho endeudamiento no fueron destinadas a actividades que generasen un

crecimiento de la productividad.

La esencia del problema consistia en un endeudamiento excesivo del
conjunto de la economia, que afecta tanto al sector publico como al privado
(Torrero, 2010). Por otra parte, Colom (2012) opina que “el endeudamiento se
ha convertido en el motor de la economia y su verdugo. El crecimiento
econdmico de los Estados Unidos, y de la mayor parte de los paises europeos,
entre ellos de manera extraordinaria Espafa, se realiz6 a partir de un amplio

recurso al endeudamiento”.

En Espafia se ha vivido por encima de nuestras posibilidades, pensando
gue la compra de la vivienda era una reserva para el futuro, centrandonos
especialmente en el sector de la construccion. Como ya se ha comentado
anteriormente, en la etapa donde los tipos de interés eran bajos, se produjo un
crecimiento del precio de la vivienda y de los bienes, el cual fue desmesurado
siendo el primer sintoma de la burbuja inmobiliaria. En los siguientes
apartados, se exponen la crisis econdmica mundial, y se explica la formacion
de la burbuja inmobiliaria, qué medidas se podrian haber adoptado para evitar
dicha burbuja, cémo ha sido la evolucion del precio de la vivienda, y cdmo ha
evolucionado el numero total de éstas, y el precio del suelo urbano, en una

etapa de endeudamiento y crisis preocupante.

2.1. Crisis econdmica mundial.

Como se ha puesto de manifiesto en el apartado anterior, varios autores
coinciden en que el origen de la crisis, entre otros, se encuentra en las
hipotecas subprime. Partiendo desde un punto de vista global, se exponen mas

causas que han provocado la crisis econémica mundial.

Como se coment6 al inicio del segundo apartado, la crisis comenzé en el
verano de 2007, pero se venia gestando desde afios anteriores, en especial,
desde 2001, con la expansion del mercado inmobiliario, cuando los bancos
norteamericanos ofrecian hipotecas a un tipo de clientes que tenian dificultades
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para devolver los créditos prestados, son los llamados “ninjas” (no income, no
job, no assets; es decir, personas sin ingresos fijos, sin empleo fijo, sin

propiedades).

Segun Abadia (2009), “todo esta basado en que los ninjas pagaran sus
hipotecas y que el mercado inmobiliario norteamericano seguira subiendo”.
Pero, el precio de las viviendas comenz6 a caer en 2007, y los ninja dejaron de
pagar sus hipotecas debido a que no estaban dispuestos a pagar un precio
mayor de lo que valia en realidad. Como consecuencia de este suceso, el
sistema se desplomé como las fichas de doming, produciendo que la economia
se ralentizase, y que los bancos, en caso de prestar dinero, lo hicieran a un tipo

de interés mas elevado.

A partir de agosto de 2007, la burbuja americana y de otros paises
desarrollados se colaps6, habiendo fallado el intento de satisfacerla con la
titulacién de los créditos subprime, de menor calidad de la que indicaban sus
ratings (De la Dehesa, 2012). Debido a esta circunstancia, se generd una falta

de confianza en los mercados financieros.

Por otra parte, era dificil aceptar que, la hipertrofia crediticia hubiera sido
la que gener6 la crisis econdmica mundial, ya que segun De La Fuente (2013),
gue una poblacion pueda mantener su nivel de vida a través del
endeudamiento, no parecia a simple vista ser razon suficiente, sino que, tienen
gue existir mas factores. Para Luis (2009), uno de los elementos que ha
caracterizado a la crisis financiera es la opacidad de la informacién, hecho que
provoco que se tuviera distinta informacion acerca de la calidad de los activos y
las caracteristicas de los pasivos de los intermediarios financieros (informacién
asimétrica). Esta informacién asimétrica, ha contribuido a que en las primeras

etapas de la crisis hubiese una restriccion del crédito.

El primer gran aumento del costo del crédito interbancario se dio a
mediados de agosto, después de meses de caida del precio de las viviendas

11



en Estados Unidos y de que varios fondos de cobertura (hedge funds)? fueran

a la bancarrota (Luis, 2009).

Para tratar de contextualizar la situacién espafola, en nuestro pais se
han vivido varias burbujas y sus respectivas recesiones, pero ninguna tan feroz

como la dltima.

2.2. La Burbuja Inmobiliaria.

Entre los afios 1997 y 2006, tuvo lugar en Espafa la llamada burbuja
inmobiliaria®. Como consecuencia de esta circunstancia, aumenté la demanda
y la oferta en el sector de la construccion, y el precio de los pisos crecié de
manera desmesurada, generando dos efectos: la revalorizacion de activos y la

acumulacién de su deuda hipotecaria.

Entre las causas que produjeron la formacién de la burbuja, podemos
destacar que, en Espafa, se disfrutaba de un periodo de gran crecimiento
econoémico, favoreciendo la creacion de numerosos puestos de trabajo donde
las expectativas de obtener grandes plusvalias en el futuro, con la venta de las

viviendas, generd un incremento acentuado de la demanda.

El exceso de demanda de activos financieros por parte de los paises
emergentes, redujo los tipos de interés, provocando burbujas en los mercados

de activos inmobiliarios y financieros (De la Dehesa, 2012).

Segun Bernardos (2009), el sistema bancario tuvo gran importancia en la
prolongacion de la fase de crecimiento de la economia espafiola, debido a que
proporcionaron abundante crédito a compradores y promotores de viviendas,

® Los Fondos de Inversién Libre (hedge funds), a diferencia de los fondos de inversion
tradicionales, tienen la libertad de invertir en cualquier tipo de activo, con independencia de su
nivel de liquidez, asi como la posibilidad de elegir el periodo de reembolso y suscripcién
(Lozano, 2006). Para Tapia y Sanchez-Calero (2013), los hedge funds, han sido en gran
medida, responsables de la crisis financiera global.

* Una burbuja inmobiliaria, es una situacién en la que los precios de la vivienda son inestables,
pues se basan fundamentalmente en las expectativas que los compradores e inversores tienen
sobre un crecimiento rapido y sostenido de los precios en el futuro (Garcia, 2003).
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contribuyendo a aumentar, tanto la demanda, como la oferta de viviendas a

niveles de récord.

Los bajos niveles del tipo de interés, la expansion de las cajas de ahorro
y la gran competencia entre los bancos, fueron los causantes de la alta liquidez
suministrada. Para Bernardos (2009), dos de estos factores: la competencia
bancaria y los reducidos tipos de interés, permitieron que las familias pudiesen
acceder al crédito hipotecario con mayor facilidad.

Entre las causas que se han mencionado, cabe afadir la llegada de un
gran numero de inmigrantes. Ademds, la burbuja inmobiliaria tenia una
perspectiva psicoldgica y es que, cuando la subida de precios es mas intensa y
larga, mas se consolidan las expectativas de estos en el futuro. Un factor clave
para que se formen las burbujas inmobiliarias, es que se tenga la suficiente

confianza en las expectativas para actuar.

Hacia el afio 2006, se empezaron a notar sintomas de la reduccion en la
construccién de viviendas, que produciria una caida del precio de los activos y
la subida de los tipos de interés. Debido al brusco descenso en la actividad de
la construccion, se perdieron muchos puestos de trabajo, provocando el cierre
de numerosas empresas, hecho que afectdé a muchas familias, viéndose

incapaces de pagar su hipoteca, aumentando los desahucios y el desempleo”.

A continuacion, se procede a desarrollar en dos subapartados, los
principales aspectos de la burbuja inmobiliaria, mas especificamente, en primer
lugar, la evolucion del precio de la vivienda, del numero total de éstas, y la
evolucion del precio del suelo y, en segundo lugar qué medidas se pudieron
haber adoptado para haber tratado de evitar la burbuja.

® Segun datos de la EPA (Encuesta de Poblacién Activa), a principios de 2013, el paro se
situaba en torno al 27%, superando los 6,2 millones de desempleados. Esta fue la cifra mas
alta de paro registrada en nuestro pais.
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2.2.1. La evolucion del precio de la vivienda, del numero total de viviendas
y del precio del suelo.

Como se ha comentado a lo largo del presente trabajo, el nimero de
viviendas se incrementaron en gran medida pensando que estas iban a ser una
inversion para el futuro. La frenética construccion de un ingente numero de

viviendas fue acompafada por un aumento de los precios.

Grafico 2.1: Evolucién del nUmero de viviendas en Espafia, en el periodo 2001-
2015 (en millones).
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Fuente: Elaboracion propia.

Como se observa en el gréafico 2.1, segun los datos del Instituto Nacional
de Estadistica (INE), se analiza la evolucion del numero de viviendas
comprendidas entre los afios 2001 y 2015. Durante este periodo, cabe destacar
dos etapas: la primera, se produce desde el afio 2001 al 2007, la cual tiene que
ver con la fase expansiva de la economia espafiola, mientras que la segunda,

esta comprendida entre los afios 2008 y 2015. En esta Ultima etapa, los
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primeros afios se caracterizaron por una profunda crisis que, posteriormente,

se ha ido reduciendo.

Durante la fase expansiva, en 2001, Espafa contaba con 21.033.759
viviendas, mientras que, en 2007, habia 24.034.966, es decir, la tasa de
variacion en esta etapa ha sido del 14,26%. Por otra parte, en el afio 2008 ya
se empezd a notar los efectos negativos de la crisis y, en nuestro pais, habia
un total de 24.569.715 viviendas, mientras que, en 2015, el niamero era de
25.541.915, lo que se traduce en un crecimiento del 3,96%. La tasa de

variaciéon durante todo el periodo analizado, fue del 21,43%.

Con estos datos, se refleja el gran incremento que se produjo de la
demanda de viviendas cuando en Espafa se disfrutaba de una etapa de
crecimiento econdmico mientras que, por otra parte, se observa el insignificante

crecimiento durante la crisis.

Grafico 2.2: Precio medio del metro cuadrado de suelo urbano, en Espafia, en
el periodo 2004-2015.
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Como se deduce del grafico 2.2, se ha calculado la evolucion anual del
precio del suelo urbano a nivel nacional. Segun la informacién proporcionada
por el (INE), se observa un aumento progresivo del precio del suelo desde el
afio 2004 hasta 2007, fase expansiva en la que se pensaba que el precio de las
viviendas iba a seguir subiendo durante mas afios, para poder vender los pisos
mas caros en el futuro, y asi poder obtener beneficios aquellos que realizasen

compras de viviendas con motivo inversor o especulador.

Por otra parte, el grafico nos muestra la caida de manera acentuada de
los precios del suelo, a partir del 2007, etapa en la que se origind la crisis.
Estos precios durante los ultimos afios se han estabilizado, hecho que a priori
parece indicar que Espafa poco a poco se va recuperando de la crisis, aunque

sera dificil volver a alcanzar el gran crecimiento econémico previo a esta.

Cabe destacar de los dos graficos analizados anteriormente que,
durante la fase previa de la crisis, el gran motor fue el mercado inmobiliario.
Para Colom (2012), el acelerado crecimiento de los precios de la vivienda se
debia a tres factores, el primero de ellos, a un aumento demogréfico,
posteriormente, a que se seguia manteniendo unos niveles bajos del tipo de
interés, y por ultimo, a un incremento de la renta per capita por la larga fase de

expansion econdmica en la que viviamos.

A continuacion, en el cuadro 2.2, se exponen a modo de resumen, una
relacion de los autores y causas que se han ido mencionando a lo largo de este
apartado y las razones por las que surgio la crisis financiera que ain no hemos

superado completamente.
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Cuadro 2.2 : Comparacion de causas-autores.

Hipotecas

Subprime | Burbuja Tipo de [Agencias de
Autor/Causas (EEUV) |Inmobiliaria] interés rating Endeudamiento
De la Dehesa (2012) X X X X X
Calvo y Martin (2014a) X X X
Rodriguez (2013) X
Jiménez-Ridruejo (2014) X
Torrero (2010) X X
Garcia (2014) X X X
Bernardos (2009) X X
Colom(2012) X X X X

Fuente: Elaboracion propia.

En resumen, como se deduce del cuadro 2.2, la mayoria de los autores
coinciden en que, la crisis de las hipotecas subprime en Estados Unidos, la
Burbuja Inmobiliaria y el endeudamiento, han tenido un papel importante en el
desarrollo de la debacle financiera espafola, destacando, otros autores, los
bajos tipos de interés existentes, y la mala calificacion de los activos por parte

de las agencias de rating, las causas que ayudaron a incrementar su gravedad.

Por otra parte, en el periodo comprendido entre 2008 y 2011, se
adoptaron varias medidas de politica econdmica y financiera para mejorar la
liquidez de las entidades, y promover la reestructuracion y consolidacion de las
Cajas de Ahorro para cubrir los riesgos del sector inmobiliario. Sin embargo,
estas medidas no lograron recuperar totalmente la confianza sobre la solidez

del sistema bancario espafiol.

2.2.2. Medidas para haber evitado la burbuja.

En primer lugar, para poder evitar una burbuja es necesario contar con
un instrumento adecuado, como son los tipos de interés. El problema de
Espafia, es que les ha tenido muy bajos, y cuando sucede esto, es complicado
detener el crecimiento del crédito. Como indica Gonzalez (2011), presidente de
la Asociacion Hipotecaria Espafiola, “la capacidad de endeudamiento hay que

valorarla més en un escenario a medio y largo plazo de tipos entre el 4y 6 %”.
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Segun Oliveras (2010), el Banco de Espafia deberia haber impuesto un
limite a las entidades bancarias para evitar la excesiva concentracion de
préstamos en el sector inmobiliario. Otras medidas que destaca este autor para
haber evitado la burbuja inmobiliaria, hubiera sido aumentar el coste de
financiacion de los bancos y cajas, obligando a aumentar el nivel de capital

propio para este tipo de créditos.

Habia cierta controversia, entre los autores de aquella época, por
determinar si existia burbuja inmobiliaria 0 no. Como indica Garcia (2011), en
un articulo de “El Pais”, el Gobernador del Banco de Espafia, Ordofiez (2011),
estaba convencido sobre la existencia de una burbuja inmobiliaria. Entre sus
aportaciones para evitarla, destacan, los llamamientos publicos que realiz6 a
las entidades, para que estas redujeran las tasas de crecimiento del crédito

inmobiliario.

Por otra parte, se deberia haber realizado un mayor control a las
sociedades de tasacion, y se podia haber penalizado la utilizacion de las
hipotecas a tipo variable, ya que como indica Gonzalez (2011), “un tipo fijo es

mas caro, pero mas recomendable”.

Una de las medidas que adoptd el Banco de Espafia para dotar de
credibilidad al sistema financiero, fue contar con unas provisiones anticrisis, es
decir, la banca espafiola contaba con un colchon de seguridad para hacer
frente a la crisis durante los primeros afos, teniendo 40.000 millones de euros

en provisiones.

Otra de las medidas mas eficaces que se deberia haber tomado, pero
gue no se pudo realizar, fue la aplicacion de una politica monetaria menos
expansiva. Como se ha comentado anteriormente, los tipos de interés han sido
muy bajos dificultando la detencion del crecimiento del crédito. Ante esto, las
autoridades monetarias deberian haber subido el precio del dinero, logrando
reducir la liquidez en la economia, pero debido a la entrada de Espafia en la
Unidn Econdmica y Monetaria (UEM), se cedi6 la potestad en esta materia al
Banco Central Europeo.
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Ademas, se le achaca al Gobierno, la tardanza en actuar sobre la
supresion de la desgravacion fiscal por la compra de vivienda, ya que eliminar
estas desgravaciones, hubieran sido una medida efectiva para frenar la subida
de los precios y la especulacion inmobiliaria.

3. REESTRUCTURACION DEL SECTOR BANCARIO.

A consecuencia de la grave crisis econdmica mundial y espafola de
2008, el sector bancario en Espafa, ha sufrido uno de los procesos de
reestructuracion mas profundos y completos de la zona euro. Para Taguas
(2014), en el periodo previo a la crisis, el sistema bancario incurrié en errores
estratégicos, tacticos y operativos que acabaron originando la necesidad de

llevar a cabo una profunda reestructuracién del sector.

Por su parte, Rodriguez (2014), destaca que durante la etapa de la
crisis, la reestructuracién del sistema bancario, ha sido uno de los procesos
mas relevantes de la economia espafiola, y se ha visto respaldada por la Unién
Europea y la cumbre del G-20, celebrada el 15 de noviembre de 2008 en
Washington, para garantizar el correcto funcionamiento del mercado interior
(Calvo y Martin, 2014b).

Para lograr la reestructuracion del sector bancario, como se expone en
el siguiente epigrafe, las autoridades espafiolas pusieron en marcha sucesivas

medidas de transformacién del sector.

3.1. Sucesos relevantes del proceso de reestructuracion bancaria

en Espana.

La primera de estas medidas, se produjo en noviembre de 2008, durante
el mandato de José Luis Rodriguez Zapatero. Tal y como indican Calvo y
Martin (2014b), en el marco del Plan Espafiol para el Estimulo de la Economia
y el Empleo (Plan E), con el objetivo de impulsar la actividad econdémica, el
Gobierno llevé a cabo una serie de medidas de apoyo al sistema financiero,

entre las que se encuentran las siguientes:
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e La creacion de un Fondo de Adquisicion de Activos Financieros
(FAAF) con el objetivo de ayudar a la financiaciéon de la actividad
econdmica de empresas y ahorradores. La normativa que regula el
cumplimiento del FAAF, esta contenida en el Real Decreto-Ley
6/2008, de 10 de Octubre. Segun Rodriguez (2014), éste fondo tenia
la finalidad de apoyar la oferta de créditos a familias y empresas a

través de la adquisicién de activos financieros.

e EI refuerzo de la proteccibn de depositantes e inversores,
incrementando los importes maximos garantizados por los Fondos de
Garantia de Depdsitos (FGD).

e Otorgar avales del Estado para las nuevas emisiones de renta fija de
las entidades de crédito en Espafia, hasta el 31 de diciembre de
20009.

e Establecer un mecanismo de autorizacion para desarrollar una

posible recapitalizacion de las entidades financieras.

Como consecuencia de la duracion, intensidad y acelerada extension de
la crisis financiera, tanto a nivel internacional como nacional, y la fuerte caida
de la actividad econd6mica producida por dicha crisis, se generaron dudas
acerca de la viabilidad de las Cajas de Ahorro, debido a la dificultad de acceder
a la financiacién, a la persistencia de las restricciones de liquidez, y a la
posibilidad de que algunas entidades pudiesen producir un potencial riesgo
sistémico®, se puso de manifiesto la necesidad de llevar a cabo una
reestructuracion ordenada de las entidades bancarias, que se inicié con el Real
Decreto-Ley 9/2009, de 26 de Junio, en el cual se produjo la creacion del
Fondo de Reestructuracién de Ordenacién Bancaria (FROB), y tres Fondos de

® Como indican Calvo y Martin (2014b), las entidades sistémicas son aquellas que debido a su
tamafio, su grado de interconexién con las demas entidades o la falta de sustitucién de sus
servicios o actividades, suponen un riesgo global, ya que sus caidas pueden afectar al sistema
financiero en su conjunto.
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Garantia de Depésitos’. El objetivo, como sefiala el propio Real Decreto Ley
(RDL), era: “mantener la confianza en el sistema financiero nacional e
incrementar su fortaleza y solvencia, de manera que las entidades que
subsistan sean sodlidas y puedan proveer crédito con normalidad”. Segun
Rodriguez (2014), los objetivos del FROB y de los tres Fondos de Garantia de
Depdsitos, eran: “gestionar los procesos de reestructuracion de entidades de
crédito y contribuir a reforzar sus propios recursos en determinados procesos

de integracién de entidades”.

Con posterioridad, debido a la relevante funcién que tienen las Cajas de
Ahorro en el sistema financiero y a la importancia desde el punto de vista
econdmico, convirtiéndose en el motor del crecimiento, impulsando el ahorro y
la movilizacion de recursos, ademas de convertirse en un componente esencial
de familias y empresas para acceder al crédito, se aprob6 el RDL 11/2010, de 9
de Julio, de érganos de gobierno y otros aspectos del régimen juridico de las
Cajas de Ahorro.

Con la reforma del sistema financiero internacional, el cual requiri6 mas
y mejor capital de las instituciones financieras, las entidades de crédito tenian
gue estar preparadas para afrontar los desafios en el futuro, para ello, el
objetivo de dicho RDL, consistio en reformar el régimen juridico de las Cajas de
Ahorro y reforzar su capacidad para atraer capital exterior. Este RD reformo las
Cajas para mejorar su gobernanza y para que se facilitase la captacion de
recursos propios (Rodriguez, 2014).

Complementando lo dicho anteriormente, como indica el RDL 11/2010,
“la reforma introduce nuevas alternativas que permiten fortalecer las cajas. La
primera de ellas permite el ejercicio de toda actividad financiera de la caja
mediante un banco controlado por la caja al tener al menos el 50% de su

"En Espafia se produjo la existencia de tres fondos diferentes: uno para los bancos (Fondo de
Garantia de Depositos en Establecimientos Bancarios, FGDEB), otro para las cajas de ahorro
(Fondo de Garantia de Depésitos en Cajas de Ahorro, FGDCA) y otro para las cooperativas de
crédito (Fondo de Garantia de Depositos en Cooperativas de Crédito, FGDCC). Sin embargo,
el 14 de Octubre de 2011 mediante el Real Decreto-Ley 16/2011, se unificaron mediante la
creacion del Fondo de Garantia de Depoésitos de Entidades de Crédito (FGDEC). Estos fondos
tienen por objeto garantizar los depdsitos en dinero y en valores constituidos en las entidades
de crédito y reforzar la solvencia y el funcionamiento de entidades de crédito.
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capital. Una segunda opcién permite la transformacién de la caja en una
fundacién de caracter especial conservando la obra social y el traspaso de todo

su negocio financiero a un banco”.

En JUltima instancia, se pretendi6 dotar de mayor consistencia y
seguridad juridica a los SIP® (Sistemas Institucionales de Proteccion), con el fin
de reforzar el compromiso de permanencia y el equilibrio de las entidades
integradas. Como indica Rodriguez (2014), este RDL establecié que a los SIP
formados por Cajas de Ahorros, se les dotaria de caracter de sociedad
anénima, es decir, dichos entes tendrian caracter de bancos pese a que las
entidades que los integraban fuesen Cajas de Ahorro.

En el afio 2011, se produjo una nueva fase de la crisis, esta vez por la
deuda soberana de la Eurozona, lo cual generé una mayor incertidumbre.
Como consecuencia de esta circunstancia, el gobierno de Rodriguez Zapatero
introdujo su ultima reforma en lo que se refiere al sistema bancario. Con el Real
Decreto-Ley 2/2011, de 18 de Febrero, se buscé reforzar el capital y la
solvencia de bancos y Cajas, facilitar el acceso a la financiacion de las
entidades de crédito y salvaguardar la estabilidad del sistema financiero, ya
que si éste Ultimo esta bien estructurado, como indica el RDL: “constituye la
principal garantia de que la economia productiva de un pais puede disponer de
la financiacion que requiere para desarrollarse al maximo de su capacidad,
generando rigueza y creacion de empleo”. Para reforzar la solvencia de todas
las entidades, autores como Rodriguez (2014), Jiménez-Ridruejo (2014) y
Calvo y Martin (2014b), indican que se establecié un core capital ratio® de al
menos del 8% de sus activos ponderados por riesgo. Este porcentaje, se veria
incrementado al 10%, para aquellas entidades financieras que tuviesen un
coeficiente de financiacion mayorista superior al 20%, y aquellas que como

minimo no hubiesen colocado un 20% de su capital entre inversores terceros.

® Es un mecanismo a través del cual se unen varias entidades de crédito prestandose ayuda
mutuamente, sin la necesidad de producirse una fusion. Cada entidad puede seguir con su
marca y con sus consejos de administracion. A este concepto se le denomina también como
“fusion fria”.

o Segun Rodriguez (2014), es un coeficiente de capital basico, que se establece como una
proporcién de los activos de riesgo del balance.
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De este RDL, se destaca la importancia que tuvo Basilea lll, la cual fue
la respuesta de las autoridades en temas de regulacion prudencial bancaria a
los problemas que causé la crisis en los sistemas financieros, y a los
desequilibrios que no pudieron ser corregidos por parte de la legislacion
bancaria vigente en los momentos de la crisis (Rodriguez, 2014). Para éste
autor, los elementos mas importantes de Basilea Ill, se corresponden con la

definicion de capital, y los ratios de apalancamiento y de liquidez.

Todas estas medidas que se adoptaron durante el mandato de José Luis
Rodriguez Zapatero, con el fin de acabar con las debilidades coyunturales de
las entidades de crédito espafiolas, fueron insuficientes. Con el propdsito de
qguerer recuperar la fortaleza, confianza y credibilidad del sistema financiero, se
aprobd la primera medida del gobierno de Mariano Rajoy, tras su investidura, el
Real Decreto Ley 2/2012, el 3 de Febrero, de saneamiento del sector financiero
(“Decreto Guindos 17), el cual empez6é reconociendo que todavia existian
restricciones crediticias y problemas de confianza en dicho sector, tras haber
pasado cuatro afios de la crisis financiera internacional. Por otro lado, también
se afiadia un fuerte deterioro de los activos relacionados con el sector
inmobiliario y un exceso de capacidad de las entidades bancarias que
dificultaba en gran medida su capacidad competitiva y eficiencia.

Ademas, segun Rodriguez (2014), se le concedi6 al FROB un papel mas
importante, incrementandose sus recursos propios de 9.000 millones a 15.000
millones de euros, modificAndose a su vez la estructura organizativa de las

Cajas de Ahorro.

El 11 de Mayo del mismo afio, se aprob6 el Real Decreto Ley 18/2012,
sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero,
(“Decreto Guindos 11"), el cual perseguia el mismo objetivo que la norma
anterior, es decir, aumentar la confianza, tanto en las Cajas de Ahorro, como

en los bancos mediante el saneamiento de las cuentas contables.

Tal y como indican Calvo y Martin (2014b), “este RDL incluy6 tres

importantes disposiciones entre las que se encuentran: 1), el reforzamiento de
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las exigencias de provisiones a las entidades de crédito para los activos
vinculados con el sector inmobiliario; 2), una nueva modificacion de la
normativa del FROB para que aquellas entidades con recursos propios
deficitarios para cumplir estos requerimientos de provisiones adicionales
pudieran solicitar apoyo financiero publico a través de su intervencion; y 3), la
prevision de la constitucion de Sociedades para la Gestion de Activos con el fin
de que las entidades de crédito intervenidas o recapitalizadas por el FROB, les
cedan sus activos inmobiliarios para descongestionar sus balances, y permitir
gue, cuanto antes, fluya el crédito hacia el sector privado no financiero de la

economia”.

Por otra parte, existian dificultades de financiacion en nuestro pais como
consecuencia de los siguientes factores: 1), un prolongado crecimiento de las
tensiones de deuda soberana; 2), el crecimiento de la prima de riesgo; y 3), la
nacionalizacién de Bankia. Como consecuencia de estas circunstancias, segun
sefiala Rodriguez (2014), se necesitd realizar un andlisis externo con la
finalidad de evaluar la resistencia del sistema bancario ante situaciones
adversas, debido a que las entidades que fueron intervenidas por el FROB, o

gue habian necesitado ayudas publicas, presentaron problemas de solvencia.

Asi, se acordd la contratacion de Roland Berger y Oliver Wyman por
parte del Ministerio de Economia y Competitividad y el Banco de Espafia para
llevar a cabo una valoracion sobre los balances del sistema bancario en
nuestro pais. Este proyecto se realizé en dos partes: la primera, consistio en
evaluar generalmente los balances bancarios en Espafia y su capacidad de
resistir ante escenarios en condiciones adversas, mientras que la segunda
parte del plan, se fundamenté en un contraste de los métodos de estimacion y
anotacion del deterioro de los activos pertenecientes a cada grupo bancario.
Esta iniciativa, tuvo como finalidad aumentar la transparencia y disipar las

dudas sobre la valoracion de los activos bancarios en Espafia.
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El 21 de Junio de 2012, se publicaron los resultados correspondientes a
las pruebas de resistencia o stress test realizadas a 14 grupos bancarios™®, los
cuales representaban cerca del 90 % de los activos del sistema bancario
espafiol. Estas pruebas se realizaron ante dos escenarios macroeconémicos™
diferentes: uno de ellos, que se consideré6 como el que mayor posibilidad de
ocurrencia tenia sobre la base de estimaciones consideradas como prudentes,
conocido como base, mientras que el otro, definido como adverso, asumié un
grave deterioro del cuadro macroeconémico espafiol. La idea de valorar un
escenario tan extremo, fue la de observar la capacidad de resistencia tanto en
condiciones normales, como en situaciones adversas del sistema bancario en
nuestro pais, llegando a la confirmacion de que los problemas se concentraban

primordialmente, en la entidades intervenidas por el FROB.

Una vez que se conocieron los resultados de los primeros analisis
realizados, el Gobierno espafiol el 25 de Junio de 2012, solicitd asistencia
financiera externa, aprobandose el rescate al sistema bancario espafiol, el 29
de Junio de 2012, por parte de los paises del Eurogrupo, siendo el Mecanismo

Europeo de Estabilidad (MEDE)*? el encargado de prestar esta asistencia.

Poco tiempo después, el 20 de Julio de 2012, se aprobd un
Memorandum de Entendimiento con la finalidad de reforzar ain mas si cabe la
estabilidad del sistema financiero. Segun Calvo y Martin (2014b), entre los
objetivos de este Memorandum se encuentran: 1) que el sector bancario
espafol viese incrementado su flexibilidad a largo plazo, a través de una mayor
transparencia por parte de los balances bancarios, facilitando asimismo una

menor exposicion al sistema financiero; 2) fomentar la financiacion basada en

10 Grupo Santander; BBVA; Caixabank&Civica; Kutxabank; Sabadell&CAM; Bankinter;

Unicaja&CEISS; Ibercaja&Liberbank&Caja3; Banco Mare Nostrum; Popular; Banco de
Valencia; NGC Banco; Catalunya Bank y Bankia-BFA.

1 Tal y como indican Calvo y Martin (2014b), en el escenario macroecondmico base, con un
core Tier 1 del 9%, las necesidades de capital del sector bancario espafiol se situarian entre
16.000 y 26.000 millones de euros, mientras que por otro lado, en el escenario
macroeconémico adverso, con un core Tier 1 del 6%, estas necesidades estarian en un rango
entre 51.000 y 62.000 millones de euros.

2 E| MEDE es un organismo intergubernamental creado por el Consejo Europeo en Marzo de
2011, que se encarga de sustituir las estructuras temporales del Fondo Europeo de Estabilidad
Financiera (FEEF) y del Mecanismo Europeo de Estabilidad Financiera (MEEF), como un
mecanismo permanente para la salvaguardia de la estabilidad financiera de la eurozona (Calvo
y Martin,2014b).
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el mercado; 3) reducir la dependencia respecto al Banco Central que
asegurase su liquidez y 4) una mejora de los mecanismos para controlar los

riesgos y evitar que se produzcan crisis financieras en el futuro.

Por otra parte, cabe destacar la importancia del programa de asistencia
financiera en términos de debilidades del sector bancario espafiol, que consiste
en tres elementos. El primero de ellos, trata de identificar las necesidades de
capital de cada entidad bancaria realizando una prueba de resistencia banco
por banco (analisis bottom-up), el segundo se refiere a la recapitalizacion,
reestructuracion y/o resolucion de las entidades mas fragiles, y como ultimo
elemento, desglosar los activos damnificados de los bancos que necesiten
ayuda publica para su recapitalizacion y, en dltima instancia, transferir dichos
activos a una sociedad externa de gestion de activos (“banco malo”). Respecto
a esto ultimo, es conveniente destacar la creacion de la Sociedad de Gestion
de Activos Procedentes de la Restructuracion Bancaria (SAREB), cuyo capital
fue aportado en un 55 % por entidades privadas, y en un 45 % por el FROB.

Asi pues, se le encargd a Oliver Wyman la realizacién del analisis
bottom-up, con la ayuda de expertos independientes, del Banco de Espafa y
del Ministerio de Economia y Competitividad, y con la supervision de la
Comision Europea, del Banco Central Europeo, de la Autoridad Bancaria

Europea y del Fondo Monetario Internacional.

Como indican Calvo y Martin (2014b), en este test de estrés se llevo a
cabo un examen mas extenso y minucioso de la resistencia del sector,
incluyéndose una absoluta valoracion de las carteras de crédito al sector
privado residente y de los activos inmobiliarios, asi como la disposicion de
absorber pérdidas durante los proximos tres afios en un entorno muy

desfavorable, de las entidades integrantes de los 14 grupos bancarios.
Se llevo a cabo la publicacion de los resultados de dichas pruebas el 28

de septiembre de 2012, en las que se confirmd que nuestro sistema espafiol
era solvente y factible para la mayoria de sus entidades.
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Como consecuencia de la situacion en la que se encontraba el sector de las

Cajas de Ahorro durante la crisis, estas se vieron sometidas a una nueva

regulacién por parte de nuestras autoridades, la Ley 26/2013, de 27 de

diciembre, de Cajas de Ahorros y fundaciones bancarias, que consideré una

profunda reforma de su régimen juridico con el objetivo de garantizar la

estabilidad financiera. Para la consecucion de este objetivo, se incluyeron tres

importantes resoluciones:

La acotacion de la actividad de las Cajas de Ahorro, que se orientara
Unicamente a la captacion de depdésitos y concesion de préstamos. De
este modo, lo que se procura es eludir que las cajas tengan un tamafo
desmesurado que pudiese generar un posible riesgo sistémico en el

conjunto del sistema financiero.

El fortalecimiento del régimen de incompatibilidades, es decir, que los
cargos ejecutivos de partidos politicos, sindicatos y asociaciones
profesionales, ademas de altos cargos de Administraciones Publicas, no
pueden formar parte de los 6rganos de gobierno de las cajas.

La probable modificacion de las Cajas de Ahorro en fundaciones
bancarias®®, destinadas a la atencién y desarrollo de su obra social y a la
gestion de su colaboracion en la entidad.

A lo largo de este apartado, se ha ido explicando cronolégicamente una

serie de medidas que las autoridades espafolas llevaron a cabo con el fin de

lograr la reestructuracion del sistema bancario, las cuales aparecen recogidas

en el cuadro 3.1.

3 Seguin el articulo 32.1 de la Ley 26/2013, se entiende por fundacién bancaria aquella que
mantenga una participacion en una entidad de crédito que alcance, de forma directa o indirecta,
al menos el 10% del capital o de los derechos de voto de la entidad, o que le permita nombrar o
destituir algn miembro de su 6érgano de administracién
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Cuadro 3.1: Reformas en el sistema financiero espaiol.

RDL

Creacion de
fondos

Objetivo del Fondo/RDL

2008

RDL 6/2008

Creacion del FAAF

Financiar la actividad
econémica de empresasy
ahorradores

2009

RDL 9/2009

Creacién del FROB,
FGDEB, FGDCA y
FGDCC

Gestionar los procesos de
reestructuracion de
entidades de créditoy
contribuir a reforzar sus
propios recursos en los
procesos de integracién de
entidades

2010

RDL 11/2010

Reformar el régimen juridico
de las cajas de ahoroy
reforzar su capacidad para
atraer capital exterior

2011

Gobierno J.L. Rodriguez Zapatero (PSOE)

RDL 2/2011

Reforzar el nivel de solvencia
de las entidades y acelerar la
Ultima fase de los procesos
de reestructuracién de
entidades

2012

RDL 2/2012

Recuperar la fortaleza,
confianzay credibilidad del
sistema financiero

RDL 18/2012

1. Reforzamiento de las
exigencias de provisiones a
las entradas de créditos para
los activos vinculados. 2.
Nueva modificacién de la
normativa del FROB.

3. Previsidn de la constitucion
de Sociedades para la Gestion
de Activos

Gobierno M. Rajoy (PP)

2013

RDL 26/2013

Reforzar su régimen juridico y
garantizar la estabilidad
financiera

Fuente: Elaboracién propia.

Como se observa en el cuadro anterior, estas medidas han tenido

especial importancia en la reestructuracion del sistema bancario, y estan
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relacionadas con las que se exponen en el cuadro 3.2, acerca de los

acontecimientos relevantes en el proceso de reestructuracion bancaria.

Cuadro 3.2: Principales acontecimientos del proceso de reestructuracion

bancaria en Espafia.

Fechas Acontecimientos
Junio 2009 Creacion del FROB
Julio 2010 Reforma del régimen juridico de las Cajas de Ahorro

Reforzamiento del capital y solvencia financiera para las entidades
Febrero 2011 crediticias

Nuevo requerimientos de provisiones y capital para activos
Febrero 2012 inmobiliarios (Guindos I)

Requisitos de cobertura adicionales a Guindos | mediante el

Mayo 2012 saneamiento de cuentas contables

Publicacion de los resultados de las pruebas de resistencia a las
Junio 2012 entidades espaiiolas
Julio 2012 Aprobacion del Memorandum de Entendimiento

Fuente: Elaboracién propia a partir de Garcia (2014).

Merece la pena detenerse en explicar, que el proceso de
reestructuracion se divide en dos etapas: la primera, dur6 hasta finales de
2011, con la finalizaciébn del mandato de José Luis Rodriguez Zapatero,
mientras que la segunda etapa empez6 en febrero de 2012, siendo nombrado
Mariano Rajoy presidente del gobierno, quien empez06 a aprobar las medidas
conocidas como Decreto Guindos |, y posteriormente Decreto Guindos Il, con el
objetivo de presionar a los bancos a reconocer sus pérdidas y provisionar el
préstamo promotor. Ademas, es importante destacar como se ha recapitalizado
el sector financiero tras las pruebas de resistencia realizadas por Oliver
Wyman, y asimismo observar como fue la integracion de las entidades

bancarias en el sector financiero.

3.2. Recapitalizacion del sector financiero y procesos de integracion.

Como se ha puesto de manifiesto en el apartado anterior, los resultados de
las pruebas de resistencia corroboraron que nuestro sistema espafiol era
solvente y viable para la mayoria de sus entidades, incluso en un escenario
macroecondmico extremadamente desfavorable, hecho que afirman los autores
Calvo y Martin (2014b).
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Tomando como base los resultados obtenidos en las pruebas de resistencia

bottom-up, Calvo y Martin (2014b) clasificaron a las entidades bancarias

espafiolas en los cuatro grandes grupos que se explican a continuacion:

Grupo 0: Se forma por bancos que no requirieron ayuda externa, ni
necesitaron aumentar su capital para hacer frente al escenario
macroecondémico adverso. Los bancos que forman este grupo son:
Santander, BBVA, Caixabank y Banca Civica, Kutxabank, Sabadell,
CAM y Bankinter.

Grupo 1: Los bancos que integran este grupo son: Bankia-BFA,
Catalunya Banc, NGC Banco y Banco de Valencia. Se trata de entidades
nacionalizadas por el FROB con antelacion a la solicitud del rescate

bancario.

Grupo 2: De este grupo forman parte los bancos que segun el test de
estrés tenian déficit de capital y que, ademas, no pudieron hacer frente a
dicho déficit ni de forma privada ni a través de la ayuda del Estado. Los
bancos que componen este grupo son: Caja 3, Banco Mare Nostrum,
Banco Ceiss y Liberbank.

Grupo 3: Se quedo vacio, debido a que ninguna entidad con necesidad
de capital presentd un plan fiable de recapitalizacién sin recurrir a la
ayuda estatal, es decir, como afiade el autor Morales-Arce (2013), a este
grupo le corresponden entidades en las que se detect6 déficit de capital
pero que pudieron afrontarlo sin apelar a ayudas del Estado, es por esta
circunstancia por la que, en el cuadro 3.3, se incluye en este grupo a las
entidades Ibercaja y Banco Popular.

Esta clasificacion es compartida por el autor Morales-Arce (2013), el cual

aflade un par de conclusiones mas a los resultados de las pruebas de

resistencia:

El 62% del sistema financiero espariol se clasifica de manera apropiada.
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e Las entidades que necesitaron ayuda de capital fueron: Ibercaja, Banco
Mare Nostrum, Banco Popular, Banco de Valencia, Nova Caixa Galicia,
Catalunya Banc y Bankia-BFA, de las cuales, las cuatro Ultimas
guedaron nacionalizadas como indicaron anteriormente Calvo y Martin
(2014b).

El segundo paso decretado en el Memorando de Entendimiento, tenia como
finalidad asegurar la solidez del sistema financiero, avalar la disciplina del
mercado, afianzar una asignacion eficiente de los recursos publicos y la
proteccidén a los clientes de las entidades crediticias. Para esto, el gobierno
aprobd la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resoluciéon de
entidades de crédito. Con esta ley, se buscé regular los procesos de actuacion
temprana, reestructuracién®® y resolucién®®, ademéas de constituir el régimen

juridico del FROB y su marco de actuacion.

Como se ha explicado anteriormente, los autores Calvo y Martin (2014b),
clasificaron a las entidades bancarias en cuatro grupos. En el cuadro 3.3, se
exponen tres de estos grupos, entre los cuales se observa la recapitalizacion
necesaria de los bancos que los integran. Igualmente, se muestran las
necesidades de capital, valoracion econémica, la aportacion de dinero en forma
de participaciones preferentes (FROB 1), la inyeccion de capital a las entidades
necesitadas (FROB Il), la cantidad de activos que se transfieren al SAREB, y la
inyeccién de fondos publicos que provienen del MEDE.

4 Actuacion temprana: se refiere al procedimiento que se aplica a una entidad de crédito
cuando incumpla o existan elementos objetivos conforme a los que resulte razonablemente
previsible que no pueda cumplir con los requerimientos de solvencia, liquidez, estructura
organizativa o control interno, pero se encuentre en disposicion de retornar al cumplimiento por
sus propios medios (Ley 9/2012).

® Reestructuracion: Se trata del procedimiento aplicable a una entidad de crédito cuando
requiera apoyo financiero o publico para garantizar su viabilidad y resulte previsible que dicho
apoyo sera reembolsado o recuperado, o cuando no pudiera llevarse a cabo su resolucién sin
efectos gravemente perjudiciales para la estabilidad del sistema financiero (Ley 9/2012).

16 Resolucion: procedimiento aplicable a una entidad de crédito cuando, esta sea previsible o
inviable que vaya a serlo en un futuro proximo, y por razones de interés publico y estabilidad
financiera resulte necesario evitar su liquidacion concursal (Ley 9/2012).
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Cuadro 3.3: Recapitalizacion del sector financiero (en millones de euros).

NEC.CAP. |VALORECON. |FROBI FROB Il FGD |MEDE TOTAL SAREB
BFA-Bankia 24.743 -14.592 4.465 0 17.959 22.459( 22.317
Catalunya
Bank 10.825 -6.674 1.250 1.718 9.084 12.052 6.708
NCG 7.176 -3.091 1.162 2.465 5.425 9.052 5.097
Banco de
Valencia 3.462 -6.341 0 1.000 4.500 5.500 1.932
GRUPO 1 46.206 -30.698 6.912 5.183 36.968 49.063| 36.054
SAREB 2.500
Liberbank 1.198 1.113 0 0| 1.650 124 1.774 2.917
Caja 3 779 370 0 0 407 407 2.212
BMN 2.208 569 915 0 730 1.645 5.819
CEISS 2.063 -288 525 0 604 1.129 3.137
GRUPO 2 6.248 1.764 1.440 1.865 4.955| 14.085
Banco
Popular 3.223
Ibercaja 226
GRUPO 3 3.449
TOTAL 55.903 8.352 5.183 41.333| 54.018| 50.139

Nota: Los 54.018 millones de euros se obtienen sumando el total del Grupo 1 (49.063),
y del grupo 2 (4.955), mientras que los datos de la columna del total, se calculan
sumando el FROB |, FROB I, el FGD y el MEDE.

Fuente: Elaboracién propia a partir de Garcia (2014).

A principios del 2013, el FROB ofrecié una valoraciéon econdémica de las
entidades que se corresponden con el grupo 1 y 2. De los resultados que se
obtienen, se observa que las entidades del grupo 1 y CEISS (grupo 2),
presentan una valoracién econOmica negativa. En el caso de BFA-Bankia, la
Comision Rectora del FROB, segreg6 la valoracion de BFA y Bankia, siendo el
importe de ambas entidades negativo, el de BFA de 10.444 millones de euros,

y el de Bankia de 4.148 millones de euros.

El déficit de capital de las entidades que integran el grupo 1 se corresponde
con el 86% del total de 53.745 millones de euros con que necesita
recapitalizarse la banca espafiola, ademas, cabe destacar que la necesidad de

capital de BFA-Bankia es casi la mitad de las cuatro entidades nacionalizadas.

7 Se corresponde con las necesidades de la banca para superar un hipotético escenario
adverso. En éste montante se incluyen las necesidades de capital de las entidades Bankia-
BFA, Catalunya Bank, NCG Banco, Banco de Valencia, Banco Popular, BMN y la fusién de
Ibercaja, Liberbank, y Caja 3 (2.108 millones).
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Por otro lado, las entidades que necesitan mas ayuda de capital no pueden
cubrir sus requisitos en el escenario adverso de Oliver Wyman, de modo que,
se necesité una inyeccion adicional de fondos publicos procedentes del MEDE
(Garcia, 2014). Tal y como indican estos autores, “la cantidad total de dichos
fondos es de 41,3 miles de millones de euros de los cuales, 2500 se utilizan

para financiar la participacién del FROB en la SAREB”.

Por otra parte, es importante mencionar a las entidades Ibercaja y Banco
Popular. La primera de ellas, segin un comunicado en 2012 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores (CNMV), destaca que sus necesidades de
capital son de 226 millones en el escenario mas adverso, y como comento la
propia entidad, “podran ser cubiertas antes del 20 de junio de 2013 sin
necesidad de ayuda publica”, en cambio, el Banco Popular'®, necesitaba 3223
millones para afrontar el escenario mas desfavorable, no obstante, ésta entidad
se comprometid a no contar con ayudas publicas debido a que dicen tener
capacidad suficiente para cubrir sus necesidades.

Las ideas expuestas anteriormente, recalcaron la necesidad de tomar
medidas para recuperar la consolidacion del sistema financiero y bancario. Tal
es el caso, que cabe destacar el cambio que se ha producido en la estructura
del sistema bancario espafiol, ya que a comienzos de 2010, del total de 45
Cajas de Ahorro, 43 participan o han participado en algun proceso de

consolidacion.

Atendiendo a estas consideraciones, en el cuadro 3.4, se muestra los
principales procesos de integracion que han sufrido los grupos bancarios en
nuestro pais entre los afios 2009 y 2014. De acuerdo con el resultado de este
proceso, se ha producido la integracién a través del SIP de varias cajas de
ahorro, entre las que destacan:

' Recientemente, el dia 7 de Junio de 2017, la Junta Unica de Resolucién (The Single
Resolution Board, SRB), ha transferido todas las participaciones e instrumentos de capital del
Banco Popular al Banco Santander. Esto significa, que el Banco Popular operard bajo las
condiciones normales de negocio como un miembro solvente y con liquidez del Grupo
Santander, con efecto inmediato.
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e Caja Madrid, Bancaja, Caja de Avila, Caja Segovia, Caja La Rioja, Caixa
Laietana y Caja Insular de Canarias. La unién de estas siete cajas de
ahorros, se denomina Banco Financiero de Ahorros (BFA). Con
referencia al cuadro 3.4, estas Cajas de Ahorro aparecen bajo el nombre
de Bankia, que es la filial de BFA.

e Cajastur, Caja Cantabria y Caja Extremadura, conociéndose esta

integraciéon con el nombre de Liberbank.

e Caja Murcia, Caixa Penedés, Caja Granada y Sa Nostra, se constituyen
con el nombre Banco Mare Nostrum (BMN)*°.

e Laintegracion de Caja Navarra, Caja Burgos y Caja Canarias, forman el
grupo Banca Civica. Cabe destacar que Banca Civica, ademas de
contar con la agrupacién de estas tres Cajas de Ahorros, finalmente se
constituye tras fusionarse con Caja Sol (integrada por Caja Sol y Caja

Guadalajara).

e Caja de Badajoz, Caja de Ahorros del Circulo Catélico de Burgos y Caja
de Ahorros de la Inmaculada de Aragén se constituyen con el nombre de
Cajas.

9 Recientemente, el dia 26 de junio de 2017, se reunieron los consejos de administracién de
Bankia y BMN para aprobar la adquisicion de BMN por parte de la entidad madrilefia, Bankia.
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Cuadro 3.4: Procesos de integracion de los grupos bancarios 2009-2014.

Fusién BBVA y Unnim (Caixa

Sabadell, Terrasa y Manlleu)
e Caixa
Catalunya,
Catalunya Banc Tarragona y
Manresa
Santander
Bankinter
| Banco de Valencia ‘
Caixabank La Caixa: La Caixa y Caixa
| Girona
Banca Civica
BMN —— Caja Murcia, Caja Granada, Caixa
Penedés y Sa Nostra
Banco Popular B. Popular y B. Pastor
Procesos
de R C. Madrid, C. La Rioja, C. de Avila,C.
Integracion Bankia Segovia, C. Insular de Canarias, Caixa
Laietana y Bancaja
B. Sabadell: Fusion B. Sabadell
Banco y Banco CAM
Sabadell
B. Gallego
— Unicaja
Unicaja -[
B. Ceiss: C. Duero y C. Espafia
Abanca NCG: Ciaxa Galiciay Caixa Nova
: Ibercaja ‘
Ibercaja

e ] Cajastur, C. Cantabriay C. de
|L|berbank_ Extremadura

Caja 3: C. Inmaculada, C. Circulo y
C. de Badajoz

—{Kutxabankk

BBK, Kutxabank, C.Vital y C. Sur

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del Banco de Espafia.
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4. CONCLUSIONES.

Tras el estudio de los diferentes factores que han causado la crisis
econémica y financiera, tanto a nivel internacional como nacional, y la
necesaria e inminente reestructuracion en el sector bancario a través de

medidas adoptadas por las autoridades espafolas, se puede concluir que:

1. El sistema bancario espafol se ha visto gravemente afectado por una
crisis de gran dimensién, que tuvo su origen en las hipotecas subprime
de Estados Unidos, y se ha extendido a gran velocidad a nivel mundial.
No obstante, la burbuja inmobiliaria, también ha causado efectos
demoledores internos en el sistema financiero espafiol.

2. En el caso de Espafa, cabe destacar varios factores que explican la
grave crisis sufrida en nuestro pais. Entre éstos destaca: a) el modelo de
produccion espafol, el cual se ha basado en el sector de la construccion,
en la fase de crecimiento de la economia espafiola, b) el excesivo
endeudamiento del conjunto de la economia afectando al sector publico y
privado, c) la creencia de que la vivienda se iba a convertir en una
inversion rentable para el futuro y, d) la tardanza de las autoridades en
tomar medidas contra la crisis.

3. Adicionalmente a todas las medidas que se han adoptado en nuestro
pais, tanto del gobierno de Rodriguez Zapatero como del de Mariano
Rajoy, también se afiade la ayuda financiera que se ha proporcionado a
Espafia desde el exterior, siendo el MEDE el principal organismo
encargado de prestar dicha ayuda.

4. Las acciones previas al rescate bancario, trataron de arreglar y solventar
los problemas de las entidades de crédito. Sin embargo, aunque no
fueron suficientes, sirvieron de ayuda a cambios que se realizaron
posteriormente, entre los cuales destacan: la creacion del FROB, las
reformas del régimen juridico de las Cajas de Ahorro, y nuevas
exigencias de provisiones y capital adicionales, entre otras.

5. Como consecuencia de tratar de mejorar y recuperar la fortaleza, liquidez
y solvencia del sistema financiero, se realiz6 un andlisis mas detallado de

la resistencia del sector bancario en el que se incluyen a los 14 grupos
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bancarios. Las conclusiones que se derivan de éste andlisis, son
positivas, ya que se confirmé la solvencia de nuestro sistema espafiol
para la mayor parte de sus entidades.

6. A pesar de los resultados obtenidos en las pruebas de resistencia
desempefadas por Oliver Wyman, Espafia necesitd ayuda financiera
externa para rescatar a varias entidades que tenian un exceso de déficit
de capital. Bankia, fue la entidad que mayor ayuda recibid, con una cifra
gue rondo los 18 mil millones de euros.

7. A pesar de la tardanza de las autoridades espafiolas en actuar, se trata
de volver a recuperar la estabilidad econémica y financiera del sector
bancario, asi como de recuperar el crecimiento que se tenia antes de la
crisis, especialmente la confianza de los ciudadanos, para afrontar los

retos futuros y no incurrir en errores pasados.
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