tenor de la intervencién de la
ministra de Economia del lunes
24 de enero, la respuesta a los

- problemas del sector bancario
espanol pasa por inyectar capital en
aquellas entidades mas expuestas al ladri-
o y que se van a desnudar en las préxi-
mas semanas tras la obligacién a la gue
les ha sometido el Banco de Espafia. Re-
cordemos que las entidades tendran que
aportar publicamente informacién (iya
era hora!) en aquellos aspectos en los que
el mercado més desconfia: magnitud de
la exposicién al ladrillo, garantias exis-
tentes, vencimientos de deuda, etc. Y aqui

. hay un elemento muy preocupante: las

pocas entidades que ya se han desnudado
han declarado una tasa de morosidad en

-el ladrillo muy por encima de la media

contable del 12% declarada para el con-
junto del sector.

¢En qué va a consistir la segunda vuelta
de la reestructuracién? Como puntos ba-
sicos se ha anunciado que en septiembre
de 2011 todas las entidades deberan po-
seer un core capital minimo del 8%, un
punto por encima del que los nuevos
acuerdos de Basilea III exigiran en 2019.
Pero en el caso de las entidades no cotiza-
das o con presencia poco significativa de
inversores privados y que, ademas, ten-
gan una dependencia de la financiacién
mayorista superior al 20%, esa exigencia
serd mayor del 8%, sin que se haya con-
cretado la cifra exacta. De esta forma, hay
una clara presién.para que las cajas creen
bancos.

Las entidades que no alcanzan en este
momento ese nivel tendran que buscar en
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el mercado el capital necesario v, si no lo
consiguen en septiembre de 2011, seri el
FROB quien aportaré esos fondos entran-
do directamente en el capital de las enti-
dades. Y si la entidad que no cumple ese
nivel minimo es una caja, tendra que con-
vertirse en un banco al que transferir el
100% de la actividad para que entre el Es-
tado en su capital.

En el fondo, €l objetivo es garantizar que
todas las entidades cumplan con las exi-

La incdgnita es silas enfidades
van a despertar el interés

de los inversores para colocar
el capital v si hay plusvalias su-

ficientes con ventas de activos

gencias de los nuevos test de estrés que se
van a repetir en los préximos meses y cuya
nota de corte para aprobar seguramente se
situara por encima de la que se utilizd
como referencia el afio pasado. :
Con las nuevas medidas anunciadas, no
hay cambios normativos (al menos de
momento) en la reforma de la ley de cajas
aprobada el afio pasado, de forma que si-

guen estando vigentes los diversos trajes
con que cuentan las cajas para ejercer su
actividad. Con un matiz: aquellas cajas
que en septiembre no cumplan con ese
core capital del 8%, serdn convertidas en
bancos a los que las cajas deberan traspa-
sar el 100% de su actividad.

Y aqui el problema lo tienen aquellas
cajas que han optado por fusiones intra-
rregionales tradicionales, sin constituir
bancos (a diferencia de las que han opta-
do por los SIP). Se da el agravante de que
algunas de esas fusiones tradicionales no
pasaron los stress test del pasado mes de
julio. Con la nueva decisién anunciada
por la ministra, no van a tener mas reme-
dio que crear bancos a quien transferir su
actividad.

Esperemos que con esta nueva vuelta de
tuerca y con el reconocimiento (por fin) de
que hay un problema de solvencia y unas
necesidades de capital cuantificadas en un
maximo de 20.000 millones de euros (cifra
inferior a la estimada por otras institucio-
nes), los mercados valoren que se estan
haciendo los deberes. También se habra
puesto una piedra fundamental para mejo-
rar la solvencia (e imagen) del sector ban-
cario espafiol, exigiendo un core capital en
2011 (8%) incluso superior al 7% que exigi-
T4 Basilea III en 2019.

La incognita es si las entidades van a
despertar el interés de los inversores para
colocar el capital (éveremos un rally en los
proximos meses para captar capital?) y si
hay plusvalias suficientes a realizar me-
diante la venta de activos. En caso contra-
1io, acecha el fantasma de la nacionaliza-
cién y del aumente de la deuda pablica.



