El impacto de la crisis en el sector bancario espaiiol

Joaquin Maudos*

1. Introduccion'

Han pasado ya més de cuatro afios desde que comen-
zara la crisis que aun estamos sufriendo y desgraciada-
mente seguimos sin ver la luz al final del tdnel. En el caso
concreto del sector bancario, el impacto de la crisis tam-
bién ha sido elevado, como demuestra el hecho de que,
hasta mediados de 2011, las entidades de depdsito espa-
fiolas hayan destinado una cuantia equivalente al 10% del
PIB a realizar saneamientos como consecuencia del dete-
rioro de sus activos, a la que habrad que sumar un 5% més
como consecuencia de las nuevas provisiones anunciadas
recientemente por el Ministro de Economia. Ademas, el
sector ha experimentando una profunda reestructuracion
con objeto de hacer frente a los desequilibrios acumula-
dos en la anterior etapa de expansién econdmica.

A pesar de que el sector bancario espafiol afronto la
primera fase de la crisis desde una posicion de fortaleza
en términos de elevada eficiencia, rentabilidad y reducida
morosidad, los desequilibrios acumulados en el pasado en
forma de elevadas tasas de crecimiento del crédito, sobre
todo el ligado a las actividades inmobiliarias, la creacién de
un exceso de capacidad instalada y la elevada dependen-
cia de la financiacién mayorista, asi como la intensidad y
duracion de la crisis, han erosionado las fortalezas iniciales,
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habiéndose generado una cierta desconfianza en la soli-
dez del sector bancario espafiol.

En este contexto, FUNCAS presentd a mediados del
mes de enero un informe que lleva por titulo “El sector
bancario espafiol en el contexto internacional: el impacto
de la crisis”, cuyo objetivo es analizar el impacto de la crisis
en el sector bancario espafiol, adoptando una perspectiva
comparada a nivel internacional. Para ello, se analiza la
evolucién reciente del sector bancario espariol en com-
paracion con el resto de sectores bancarios europeos en
aspectos tan importantes como la rentabilidad, eficiencia,
solvencia, endeudamiento, especializacion, morosidad, ex-
pansion del ritmo de actividad, etc. Una vez identificado el
origen de los problemas actuales, se analizan las distintas
medidas adoptadas para hacer frente a la crisis, asf como
los retos a los que se enfrenta la banca espafiola.

Centraré este articulo en sintetizar los principales resul-
tados de la monografia, sobre todo destacando el origen
de los problemas y los desafios a los que es necesario
hacer frente para recuperar el normal funcionamiento del
sector bancario espafiol. Para ello, en la seccion 2 se ana-
liza el origen de los problemas actuales, en la 3, los retos
pendientes y en la 4, el decdlogo de recomendaciones.

2. El origen de los problemas

Los problemas a los que se enfrenta el sector bancario
espafiol tienen su origen en los desequilibrios acumula-
dos en la anterior etapa de expansion econdmica. En con-
creto, las raices hay que buscarlas en la combinacion de:
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a) abundancia de liquidez a la que tenfa acceso la banca
espafola en los mercados internacionales en un escenario
de reducidos tipos de interés; b) acelerado crecimiento
del endeudamiento; c) un elevado ritmo de crecimiento
del crédito bancario, muy por encima del aumento del
PIB; d) una elevada concentracion del riesgo en las acti-
vidades ligadas al sector de la construccion y promocién
inmobiliaria; y €) una expansion acelerada de la capacidad
instalada en términos de oficinas y empleo.

a) Abundancia de liquidez
y politicas monetarias expansivas

Existe un consenso generalizado de que la abundan-
cia de liquidez existente en los mercados internacionales
durante los primeros afios del siglo XXl y las politicas mo-
netarias expansivas aplicadas dieron lugar a un periodo
caracterizado por la existencia de tipos de interés nomi-
nales reducidos, siendo incluso negativos los tipos reales
en algunos paises y afios. En un escenario como este, la
propensién al endeudamiento aumenta por los reducidos
costes de la financiacion.

En el caso concreto de la economia espariola, la entrada
al euro fue el comienzo de un proceso de intensa reduccion
de los tipos de interés y de la tasa de inflacién, producién-

dose una caida en los tipos de interés reales hasta situarse en
valores negativos en el periodo 2002-2006 (gréfico 1). Tam-
bién en la Unién Econdmica y Monetaria los tipos de interés
reales se mantuvieron en niveles muy reducidos en los afios
centrales de los afios 2000, si bien en ninglin momento
llegaron a ser negativos. Dado que el tipo de interés real es
un elemento clave en el coste de uso del capital, su reduc-
cién supone un abaratamiento del coste de la inversion (in-
cluyendo la residencial), lo que incentiva el apalancamiento.
Ademés, la burbuja inmobiliaria que se iba alimentando con
la fuerte demanda de activos reales aumentaba la expectativa
de ulteriores aumentos en el precio de esos activos, disminu-
yendo aun més el coste del uso del capital.

b) Acelerado crecimiento del endeudamiento

En un entorno como el descrito anteriormente, se pro-
dujo la combinacion perfecta para que la economia espa-
fiola iniciara un proceso de fuerte crecimiento en su nivel
de endeudamiento. La insuficiencia del ahorro nacional
para financiar el fuerte ritmo de crecimiento de la inver-
sion dio lugar a la existencia de una elevada necesidad
de financiacion de nuestra economia, que se vio refle-
jada en el abultado saldo deficitario de nuestra balanza
por cuenta corriente y en su cuantiosa posicion financiera
neta negativa. Asi, de partir de una posicion financiera neta

Grafico 1

EVOLUCION DE LOS TIPOS DE INTERES REALES
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negativa en 1999 equivalente al 329% del PIB, en 2009
el porcentaje (siempre negativo) llego a un maximo del
8909, para reducirse hasta el 85% en 2010. Frente a esta
elevada posicién financiera neta negativa, en la eurozona,
el porcentaje, aunque también es negativo, como maximo
alcanzé el 119% a finales de 2010. Son las sociedades no
financieras las responsables de ese creciente endeuda-
miento, alcanzando una posicidn neta negativa méaxima
del 156% del PIB en 2007, si bien se ha reducido el nivel
hasta el 135% en 2010 como consecuencia del proceso
de un acelerado desapalancamiento impuesto por la crisis,
que tan dramaticas consecuencias esté teniendo sobre el
empleo.

El creciente endeudamiento de la economia espariola
ha sido posible gracias al acceso a la financiacion en los
mercados internacionales, lo que se ve reflejado en el
aumento del nivel de deuda externa acumulada. Si bien
en 1999 Espania tenia un nivel de deuda privada (como
porcentaje del PIB) por debajo de la media de la euroarea
(97,2% vs. 1129%), la etapa de expansion econémica vi-
vida en el periodo 1995-2007 dio lugar a un crecimiento
del nivel de endeudamiento, hasta alcanzar un maximo
del 225% en 2009, 60 puntos porcentuales (pp.) por
encima de la media de la eurodrea (gréfico 2). Si a ello le
afiadimos la deuda publica, el endeudamiento total equi-
vale al 290,7% del PIB, 39 pp. superior a la media del
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area del euro. Del total de deuda (293,3% del PIB en
junio de 2011), la externa representa el 167,4% del PIB
(1,77 billones de euros), lo que muestra la importancia
de poder hacer frente al calendario de vencimientos en los
mercados internacionales.

Dada la elevada dependencia de las empresas espa-
fiolas de la financiacion bancaria, el fuerte ritmo de cre-
cimiento de la inversién empresarial fue posible gracias
al abundante crédito que la banca espariola puso a su
disposicion accediendo a la liquidez de los mercados ma-
yoristas. De esta forma, es la propia banca la que tuvo
que aumentar de forma considerable su nivel de deuda
externa. Asi, si en 2000 la deuda externa de la banca es-
pafiola equivalia al 40,5% del PIB, en la actualidad repre-
senta el 75% del PIB, lo que equivale al 45% de la deuda
externa de la economia espafiola.

¢) Elevadas tasas de crecimiento del crédito

En el periodo de expansién 2000-2007, el crédito al
sector privado residente crecié en Espafia a tasas muy
por encima del PIB nominal, llegando a alcanzarse una
méxima diferencia de casi 20 pp. en 2005. Si bien en
los pafses de la eurozona el crédito también crecié por
encima del PIB en buena parte del periodo de expansion,

Gréfico 2
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Gréfico 3

TASA ANUAL DE CRECIMIENTO DEL CREDITO AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO EN EL PERIODO 2000-2007
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Gréfico 4

ESTRUCTURA PORCENTUAL DEL CREDITO A OTROS SECTORES RESIDENTES (OSR) DE LAS ENTIDADES DE CREDITO ESPANOLAS
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la diferencia alcanzé como méximo en torno a 5 pp., lo
que contrasta con la diferencia mucho més abultada del
caso espafiol.

En comparacion con el resto de sectores bancarios de
la eurozona, la banca espafiola es la segunda que més
incremento el crédito al sector privado residente durante
la etapa del boom 2000-07, siendo superada solo por
Ilanda (gréfico 3). Asi, frente a una tasa de crecimiento
media anual del 7,4% en la eurozona, en Espafia el cré-
dito crecid un 17,8% anual, frente a valores de 7,8% en
Italia, 7,9% en Francia o 1,1% en Alemania, por poner al-
gunos ejemplos. Junto con la banca espariola, han sido los
sectores bancarios de Irlanda (18,4%) y Grecia (17,5%)
los que han experimentado los mayores ritmos de cre-
cimiento del crédito al sector privado en el periodo de
expansion 2000-07.

d) Orientacion del negocio hacia el sector
inmobiliario

Uno de los problemas mds importantes a los que
tienen que hacer frente las entidades de depdsito es-
pafolas es el deterioro de una cartera crediticia, muy
concentrada en la actividad ligada al sector de la cons-
truccion y promocion inmobiliaria, ademés de tener que
gestionar un elevado volumen de activos inmobiliarios
improductivos que han entrado en sus balances en res-
puesta a una creciente morosidad. En el primer caso, si
sumamos el crédito destinado a la construccion, las acti-
vidades inmobiliarias y la adquisicion de vivienda, las en-
tidades de crédito espafiolas tienen concentrado a fecha
septiembre de 2011, el 60,8% del total del crédito al
sector privado residente, lo que equivale a 1,06 billones
de euros. En comparacion con la situacién en 2000, la
concentracién del crédito ligado a las actividades inmo-
biliarias (en sentido amplio, incluyendo compra de vi-
vienda) ha aumentado 14,5 pp. (gréfico 4). Obviamente,
detrds de este aumento de la concentracion del crédito
en el “ladrillo” estd un ritmo de crecimiento que supero
a la ya de por sf elevada tasa de aumento del total del
crédito, siendo el crecimiento muy intenso en la actividad
de la promocién inmobiliaria, donde aumentd de 2000
a 2007 a una tasa media anual del 379%, alcanzando un
maximo en 2006 del 510%.

e) Desmesurado aumento de la capacidad
instalada

El elevado ritmo de crecimiento del crédito bancario
vino acompafiado de la apertura de un elevado nimero
de sucursales y aumento de la plantilla de cajas de ahorros
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y cooperativas de crédito, expansion que no tuvo lugar en
los bancos. En concreto, de 2000 a 2008, mientras que
la red de sucursales de las cajas de ahorros y las coope-
rativas de crédito aumentd un 30% y 319%, respectiva-
mente, los bancos la redujeron un 1,5%. Y en términos
de empleo, frente a una caida del 6% en los bancos,
las cajas y cooperativas lo aumentaron un 32% y 44%,
respectivamente (gréfico 5). Posteriormente, con la crisis,
de 2008 a 2010 la red de las cajas y las cooperativas se
ha reducido un 9,3% y 1,5%, respectivamente, y en los
bancos un 2,3%. En el caso del empleo, son las cajas de
ahorros las que han realizado un mayor ajuste, con una
caida del 7,1% de 2008 a 2010, frente a un 1,9% en
cooperativas y 2,8% en bancos.

El incremento de la capacidad instalada en Espafia
contrasta por completo con el comportamiento medio de
la banca europea. Asi, mientras que de 2000 a 2008 la
banca de la UE-15 redujo la red de oficinas y el empleo en
un 139% y 3%, respectivamente, en Espafia la red crecié
un 17% y el nimero de empleados un 14%. No obs-
tante, con la crisis, ya ha comenzado el ajuste, aunque
Espania sigue alcanzando uno de los primeros puestos del
ranking europeo en términos de densidad de red (1.065
habitantes por oficina, frente a 2.168 en la UE-17).

3. Los retos del sector bancario esparol
frente a la crisis

El sector bancario espariol se enfrenta en la actualidad
a retos de enorme importancia como consecuencia de la
combinacion de: una elevada concentracion de riesgos en
el sector inmobiliario, con un volumen también elevado
de activos problematicos; el cuantioso volumen de ven-
cimiento de deuda en los préximos afios, en un contexto
de creciente dificultad para acceder a la financiacién en
los mercados mayoristas; un exceso de capacidad insta-
lada que, si bien se ha corregido en parte en los Ultimos
meses, es insuficiente; un profundo proceso de reestruc-
turacion de las cajas de ahorros, que debe completarse en
los préximos meses; tasas de crecimiento negativas del
crédito bancario; necesidades de recapitalizacion para dar
respuesta a las recientes exigencias de la Autoridad Ban-
caria Europea en el caso de las entidades sistémicas, en
el contexto de la crisis de la deuda soberana; y un entorno
macroecondmico incierto, caracterizado por la debilidad
del crecimiento de la economia. Superar con éxito estos
desafios no es tarea facil y son condicion necesaria para
que la banca vuelva a desempefiar el papel que le corres-
ponde en la financiacién del crecimiento econémico.

El episodio de Gran Recesion, que alun estamos su-
friendo, y su impacto sobre el sector bancario han obli-
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Grafico 5

EVOLUCION DE LA RED DE OFICINAS Y DEL EMPLEO
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gado a adoptar un amplio nimero de medidas, tanto a
nivel internacional (nuevo acuerdo de Basilea lll, realiza-
cion de pruebas de estrés, mejoras en la supervisién, etc.)
como nacional (aprobacion del FROB, reforma de la ley de
cajas, exigencia de mayores niveles de capital, reforma del

Fondo de Garantia de Depésitos, etc.). Como consecuen-
cia de todas estas medidas, el sector bancario espariol ha
experimentado una profunda transformacion en los dos
Ultimos afios, sobre todo con el proceso de reestructura-
cién de las cajas de ahorros.



La falta de confianza que los mercados manifiestan
en ocasiones hacia nuestro sector bancario no descansa
en una menor rentabilidad y eficiencia, ya que los Ultimos
datos que proporciona el BCE referidos a diciembre de
2010 sittian a la banca espariola en los primeros puestos
del ranking de sectores de la UE-17. Ademas, el impacto
de la crisis sobre estas dos variables ha sido inferior en
Espafia, ya que de finales de 2007 a finales de 2010 la
banca espafiola ha visto recortada su rentabilidad y eficien-
cia en menor medida que la media de la banca europea.

Por tanto, la desconfianza que muestran los merca-
dos en la banca espafiola hay que buscarla en otra di-
reccion. En nuestra opinion, las reservas que muestran
los inversores se justifican en la elevada exposicion de la
banca espafiola al sector inmobiliario (sobre todo suelo,
que es el activo que més se ha depreciado), al incierto
cuadro macroeconémico, cuyo maximo exponente es un
aumento previsible de la tasa paro hasta niveles cercanos
al 25%, al elevado endeudamiento de nuestra economia
y a la elevada dependencia de la banca espariola de la
financiacion mayorista.

En nuestra opinion, las cuestiones pendientes que
es necesario resolver para recuperar el normal funciona-
miento del sector bancario son las siguientes:

a) Acelerar el proceso de reestructuracién en curso
para materializar cuanto antes las ventajas asociadas a la
explotacion de las economias de escala de los procesos
de fusién. Ademaés, creemos que hay margen de manio-
bra para nuevas fusiones que permitirian aflorar reservas
y utilizarlas para sanear activos. Hay que tener en cuenta
que tras la entrada del FROB con participaciones mayo-
ritarias en algunas entidades, la reestructuracién aun no
estd cerrada. No obstante, si bien el aumento del grado
de concentracion que se ha producido con el actual pro-
ceso de reestructuracién no parece que sea perjudicial en
términos de competencia, dado el nivel de concentracién
de partida, una excesiva reduccion del nimero de com-
petidores exige valorar previamente su impacto sobre la
rivalidad competitiva y el caracter sistémico de las entida-
des resultantes.

b) Reducir aiin més la capacidad instalada, cerrando
mas oficinas, aligerando plantillas y eliminando servicios
centrales. Si tenemos en cuenta que del valor méximo al-
canzado de septiembre de 2008 a septiembre 2011 se
han cerrado 5.461 oficinas en Espafia, y que el proceso de
acelerada expansion tuvo lugar de 2000 a 2008, para vol-
ver a la situacién anterior al boom de la expansion faltarfan
por cerrar 1.400 oficinas més. A esta cifra habria que afiadir
el exceso de capacidad que se produce en el proceso de
reestructuracion reciente de las cajas de ahorros, donde
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en muchas ocasiones se generan duplicidades de red.
También es necesario reducir la estructura y el nimero de
6rganos de gobierno de las cajas de ahorros involucradas
en proceso de fusion, para asf racionalizar costes.

¢) Las dificultades en el acceso a la financiacion a largo
plazo en los mercados mayoristas es uno de los proble-
mas mas importantes, que afecta, no solo a las entidades
bancarias espariolas, sino a la de otros muchos paises. La
resolucién de este problema exige medidas a nivel euro-
peo, como la reciente ampliacion de los avales publicos
a la emisién de deuda y del periodo temporal de las ac-
ciones extraordinarias de inyeccion de liquidez del BCE,
con subastas a plazos més largos. Es de esperar que las
Ultimas medidas adoptadas por el BCE (sobre todo, las
dos subastas extraordinarias a 36 meses con adjudicacion
plena) ayuden a paliar los efectos del cierre de los merca-
dos mayoristas, si bien no pueden ser la solucién definitiva
a largo plazo, que exige resolver el verdadero origen del
problema, que es la crisis de la deuda soberana, para que
las entidades puedan volver a financiarse en los merca-
dos. Ademads, hay que tener en cuenta que una excesiva
dependencia de la financiacién del eurosistema puede ac-
tuar como un estigma para las entidades y sectores méas
dependientes de esa financiacion de emergencia.

d) Seguir aumentando la transparencia informativa.
Para recuperar la necesaria confianza en la que se basa
la actividad bancaria es necesario demostrar que los pro-
blemas estén acotados y afectan a un reducido niimero
de entidades, para evitar que se confunda el todo por la
parte. El aumento de la transparencia informativa que se
ha producido recientemente, tanto a través de la informa-
cion que han aportado las pruebas de resistencia realiza-
das (con mucha mas informacién en Espania), como de
los nuevos requerimientos de informacién del Banco de
Esparia, han ayudado a discriminar entre entidades. No
obstante, los mercados siguen penalizando injustamente
a algunas entidades, lo que exige aumentar alin més la
transparencia informativa, aportando mas informacion pu-
blica al mercado.

e) Uno de los motivos por el que los inversores des-
conffan del sector bancario espariol es porque las provisio-
nes existentes son insuficientes para afrontar las pérdidas
todavia no reconocidas en el sector inmobiliario. En con-
creto, las estimaciones del Banco de Espafia cuantifican
en 176.000 millones de euros el valor de los activos po-
tencialmente problematicos relacionados con el sector in-
mobiliario, y en 50.000 millones de euros las provisiones
existentes, siendo el porcentaje de cobertura (33%) infe-
rior al que permitiria sanear por completo las verdaderas
pérdidas existentes. De hecho, recientemente, el Ministro
de Economia Luis de Guindos anuncié que son necesarios
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50.000 millones de euros més de provisiones para limpiar
los balances bancarios, lo que exige por tanto duplicar el
nivel actual. Si bien, por fin se ha reconocido que existe
un problema de solvencia que exige sanear en mucha
mayor medida los balances bancarios, conviene detallar
cuanto antes las provisiones a exigir por tipo de activo, los
saneamientos pendientes por entidad, el calendario de
exigencias y las vias de financiacién. En definitiva, si quere-
mos recuperar la confianza de los mercados, es necesario
concretar cuanto antes la hoja de ruta del saneamiento y
su forma de financiacion.

f) Mejorar la gobernanza de las entidades financieras.
En el caso concreto de las cajas de ahorros, es necesario
que se produzca una renovacion de su gestion, especial-
mente en aquellos casos en los que la crisis ha impactado
con mayor virulencia. Ademés, es preciso seguir avanzado
en el proceso ya iniciado de despolitizacién, sobre todo
conforme se vayan renovando los érganos de gobierno.

g) Mejorar la supervisién de las entidades financieras,
ya que la experiencia reciente muestra que, a pesar de las
reformas implementadas a nivel internacional (como la
creacion de la EBA), se han detectado con retraso los pro-
blemas de algunas entidades, por lo que es necesario que
la supervision sea més intensa y anticipativa. En otras pala-
bras, es preciso aumentar la calidad de la supervision.

h) En el caso concreto de las cajas de ahorros, el pro-
fundo proceso de reestructuracién realizado ha evitado
que el impacto de la crisis haya sido mayor. El redimen-
sionamiento del sector se ha traducido en una reduccion
a la tercera parte del nimero de competidores y en un
aumento del tamafio medio de las entidades, habiéndose
mas que triplicado su balance medio. Ademas, han dado
respuesta al problema derivado del exceso de capacidad
instalada, con un recorte en torno al 17%, tanto en la red
de oficinas como del empleo. Sin embargo, la compara-
cion con los bancos indica que estén teniendo més difi-
cultades para mantener la rentabilidad, ya que en el actual
contexto en el que crece el coste del riesgo, las cajas de
ahorros estdn mostrando mayores dificultades para ges-
tionar sus ingresos, tanto los tradicionales de intermedia-
cion, como los otros productos ordinarios. La reduccion de
costes y la mejora de la eficiencia han de ser clave, pero
también una reestructuracion de los modelos de negocio
que permitan recuperar la captacion de ingresos. De cara
al futuro, las cajas deben aprovechar las ventajas que les
proporciona su modelo de banca relacional, gracias a su
cercania al cliente y su vinculacion con el territorio de ori-
gen, y recuperar el valor que les da su hecho diferencial,
que es la funcion social que cumplen destinando parte de
sus beneficios a la obra social.

4. Conclusiones: un decalogo
de recomendaciones

El reciente informe realizado por la Fundacion de las
Cajas de Ahorros (FUNCAS) en colaboracién con el lvie,
detalla el origen de los problemas del sector bancario
espafiol, valora las distintas medidas adoptadas y analiza
los retos pendientes a los que se enfrenta en el actual
contexto de recesion. Partiendo de los datos del estudio,
y @ modo de decélogo, la superacion de los desafios exis-
tentes exige:

1) Acelerar la reestructuracion en curso para mate-
rializar el ahorro de costes asociado al aprovechamiento
de las economias de escala. La nueva ronda de fusiones
que se ha anunciado permitira aflorar reservas, si bien son
insuficientes para hacer frente a todos los saneamientos
pendientes. La brusca reduccién del nimero de compe-
tidores exige evaluar su impacto sobre el grado de com-
petencia, tanto a escala nacional como regional, asf como
sobre el caracter sistémico de las entidades.

2) Reducir ain més la capacidad instalada, ya que la
correccion hasta ahora realizada es insuficiente. Para vol-
ver a la situacion anterior al periodo de expansién, quedan
pendientes de cierre unas 1.400 oficinas, a las que hay
que anadir los solapamientos de redes que se producen
en los procesos de fusion.

3) Sanear en mayor medida el activo, ya que el volu-
men de provisiones existente es insuficiente para hacer
frente al deterioro de los activos problematicos. Si bien
el Ministro de Economia ha anunciado que son nece-
sarios 50.000 millones de euros més de provisiones,
es necesario dar detalles de esa estimacion (cobertura
exigida por tipo de activo, distribucién por entidades, via
de financiacion, timing del proceso, etc.). Exigir un mayor
nivel de provisiones tiene la ventaja de que incentivara
la reduccién del precio de los inmuebles, necesaria para
eliminar el exceso de oferta existente, permitird liquidar
activos improductivos, reduciré los costes de financiacién
para la banca (al limpiar el balance) y reactivaré el crédito.
Pero ese saneamiento tiene el gran inconveniente de que
requiere la obtencién de los recursos necesarios para fi-
nanciarlo. Es necesario detallar cuanto antes la hoja de
ruta a seguir y la via de financiacion.

4) Materializar cuanto antes el plan de recapitalizacion
exigido por la Autoridad Bancaria Europea. Las necesida-
des de capital exigidas a los bancos sistémicos espafioles
suponen un elemento de presion desigual por entidades,
que situard en desventaja comparativa a las restantes si
se sitan en inferiores niveles de capitalizacién. Ademads,



la nueva ronda de fusiones anunciada puede convertir a
mas entidades en sistémicas, lo que supone la necesidad
de més capital.

5) Mejorar el acceso a los mercados mayoristas. Si
bien el problema se ha aliviado con las subastas extraor-
dinarias del Banco Central Europeo, una excesiva depen-
dencia de la financiacion del eurosistema puede deterior
la imagen del sector y de las entidades més dependientes
de esa financiacién. Desgraciadamente, poco se puede
hacer desde Espafia para reabrir los mercados de financia-
cion, ya que restablecer el normal funcionamiento de los
mercados mayoristas exige resolver el verdadero origen
del problema: la crisis de la deuda soberana vy la falta de
confianza en el érea de euro.

6) Mejorar la gobernanza de las entidades, renovando
la gestion de las entidades que han recibido ayudas pu-
blicas, mejorando la profesionalizacién de los equipos
directivos y avanzando en el proceso ya iniciado de des-
politizacion de las cajas de ahorros.

7) Incrementar la calidad de la supervision, de forma
que sea mas intensa y anticipativa, ya que la experiencia
ha demostrado que en casos puntuales se han detectado
con retraso los graves problemas de algunas entidades.
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8) Aumentar alin més la transparencia informativa para
demostrar a los mercados que los problemas estan acota-
dos y que no afectan a todas las entidades por igual.

9) Fijar como objetivo prioritario la reduccién de costes
y la consiguiente mejora de la eficiencia dada la recesion
prevista para 2012 (lo que afecta negativamente a la de-
manda solvente de crédito) y los reducidos mérgenes. En
este contexto, debe producirse una reorientacién de la
estructura de ingresos que compense la caida del margen
de intermediacion.

10) En el caso concreto de las cajas de ahorros, de
cara al futuro, deben aprovechar las ventajas que les pro-
porciona su modelo de banca relacional basado en la cer-
cania al cliente y su fuerte vinculacion territorial, asf como
recuperar el valor que les da su hecho diferencial que es
la funcion social que cumplen.
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