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Resumen: La crisis financiera internacional ha afectado de manera especial al sistema financiero espanol, no tanto por
la presencia de los denominados activos «toxicos» en los balances de las entidades de crédito, como por el estallido de
la burbuja inmobiliaria y la practica desaparicion del mercado de financiacién interbancario. Aunque durante los dos
primeros afios de crisis, las entidades de crédito y el propio modelo supervisor fueron expuestos como ideales por las
autoridades nacionales, en los ultimos tres afios, conforme la crisis ha ido poniendo de manifiesto las profundas defi-
ciencias del sistema bancario, tanto el gobierno anterior como el actual han abordado una profunda reforma del sistema
financiero espafiol, que ha modificado significativamente el entorno bancario. Las sucesivas reformas se concretan,
hasta ahora, en siete reales decretos-leyes que, en muchos casos, modifican los reales decretos-leyes anteriores. En este
articulo se intenta describir el resultado final, al dia de la fecha, de la reforma del sistema financiero espafol.
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1. Introducciéon tructiva crisis de liquidez, haciendo desaparecer,
en la prictica, el mercado interbancario (Ruiz,

a crisis financiera internacional, que viene 2008). Ninguna entidad de crédito estaba dispues-
afectando, en mayor o menor medida, a los ta a prestar sus excedentes de recursos a otras, sin
principales paises desarrollados desde 2007, conocer con certeza en qué grado estaba afectada
presentd su primer episodio en los Estados Uni- por dichos activos toxicos. Los bancos centrales

dos, en el mercado de las hipotecas de baja cali-
dad, conocidas como «subprime»', extendiéndose
rapidamente por todo el sistema financiero inter-

de las diferentes dreas monetarias tuvieron que
suplir, con diferentes intensidades y estrategias,

onal a raiy de la quiebra de Leh h como han puesto de manifiesto De la Torre y Mo-
facionala raiz de fa quiebra ce Le man Br,ot. ers. ral (2011) y Pateiro, Garcia y Nuiiez (2010), la fal-
La opacidad de los denominados «activos téxicos» L . .
i ta de liquidez en el mercado interbancario y los
(productos estructurados sobre la base de activos . o . .
o, ) gobiernos de los principales paises tuvieron que
procedentes de titulizacién de diferentes clases, : .. . .
intervenir directamente inyectando ingentes can-

entre ellos las hipotecas «subprime») hizo que la . . .
. poteca P ) d tidades de capital en los balances de sus entidades
crisis de confianza inicial se tornara en una des- . .
financieras nacionales.

! En la terminologia usada en el mercado hipotecario
americano, las hipotecas «subprime» son aquellas con-

cedidas a clientes con un perfil de riesgo elevado, en lo Esta crisis financiera ha afectado de manera es-

que confluyen varias caracteristicas: cuentan con un pecial al sistema financiero espaiol, no tanto por
historial crediticio escaso o inexistente o con incidentes la presencia de los denominados activos «téxicos»
de impagos anteriores; LTV («Loan to Value», porcen- los bal del idades d di

taje del préstamo sobre el valor de la vivienda) elevado, en los balances de las entidades de credito, como
superior al 85 por ciento; baja capacidad de pago, medi- por el estallido de la burbuja inmobiliaria y la
do por el importe de la cuota a pagar sobre los ingresos préctica desaparicion del mercado de financiacién
periédicos documentados (cuanto menor sea esta ratio, ; . ;

mayor sera la capacidad de pago, e indica el porcenta- interbancario. Aunque durante los dos primeros
je de los ingresos recurrentes que deben destinarse a afos de crisis, las entidades de crédito y el propio

pagar la cuota de la hipoteca); inexistencia de avales o modelo supervisor fueron expuestos como modé-
garantias adicionales a la propia garantia hipotecaria de p p

la vivienda; concesion de préstamos basado en el siste- licos por las autoridades nacionales, en los tltimos
ma de «autocertificacion» (Self-certification, en inglés), tres afios, conforme el avance de la crisis ha ido

mediante el cual las entidades de crédito no comprue- iendo d ifiesto 1 fundas deficienci
ban la veracidad de los ingresos y demds cuestiones que poniendo de manilesto fas profundas deliciencias

declaran los solicitantes de los préstamos hipotecarios. del sistema bancario espafol, los dos ultimos go-
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biernos han abordado una profunda reforma del
sistema financiero espaiol, que ha modificado sig-
nificativamente el entorno bancario.

Las sucesivas reformas se concretan, hasta aho-
ra, en siete reales decretos-leyes, a saber:

— Real Decreto-ley 9/2009, de 26 de junio, sobre
reestructuracion bancaria y reforzamiento de los
recursos propios de las entidades de crédito?.

— Real Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, de 6rga-
nos de gobierno y otros aspectos del régimen juri-
dico de las Cajas de Ahorros®.

— Real Decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero, para
el reforzamiento del sistema financiero.*

— Real Decreto-ley 16/2011, de 14 de octubre, por
el que se crea el Fondo de Garantia de Depésitos de
Entidades de Crédito®.

— Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de sa-
neamiento del sector financiero®.

— Real Decreto-ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre
saneamiento y venta de los activos inmobiliarios
del sector financiero’.

— Real Decreto-ley 24/2012, de 31 de agosto, de
reestructuracion y resolucion de entidades de cré-
dito®.

Y la Ley 91/2012, de 14 de noviembre, de rees-
tructuracion y resolucion de entidades de crédito.

El hecho de que practicamente todos los citados
reales decretos-leyes modifiquen parcialmente a los
anteriores, complica significativamente un andlisis

2BOE de 27 de junio de 2009 (Correccién de errores,
BOE de 30 de junio de 2009).

*BOE de 13 de julio de 2010 (Correccion de errores,
BOE de 17 de julio de 2010).

*BOE de 19 de febrero de 2011 (Correccién de errores,
BOE de 26 de febrero de 2011).

*BOE de 15 de octubre de 2011.

°BOE de 4 de febrero de 2012.

7 BOE de 12 de mayo de 2012.

8 BOE de 31 de agosto de 2012.

cronoloégico del marco juridico de esta reforma fi-
nanciera. En este articulo se intenta describir el re-
sultado final, al dia de la fecha, de la reforma del
sistema financiero espaiiol, teniendo en cuenta el
efecto acumulativo de las disposiciones que se han
ido aprobando en estos ultimos tres afos.

La reforma del sistema financiero se ha vis-
to condicionada, finalmente, por la solicitud de
ayuda financiera (rescate) por parte del gobierno
espafiol a la Unién Europea, cuya materializacion
se ha concretado en el conocido como «Memoran-
dum of Understanding on Financial-Sector Policy
Conditionality» (MoU), de julio de 2012, donde se
establecen las condiciones y reformas necesarias
para que la Unién Europea ayude financieramen-
te al Estado espailol para la recapitalizacion de las
entidades con déficit de capital.

A continuacion de esta introduccin, el aparta-
do 2 se dedica al analisis del Fondo de Reestruc-
turacién Bancaria (FROB); el apartado 3, a la re-
forma de la Ley de Cajas de Ahorros; el apartado
4, a la descripcién del nuevo Fondo de Garantia
de Depésitos de Entidades de crédito, fruto de
la fusién de los anteriores fondos de entidades
bancarias, cajas de ahorros y de cooperativas de
crédito; el apartado 5 se centra en las medidas de
reforzamiento y saneamiento de los balances de
las entidades financieras; el apartado 6 se dedica
a la formulacién de las sociedades de gestion de
activos, conocido como «bancos malos» y, espe-
cialmente, a la Sociedad de Gestién de Activos
Procedentes de la Reestructuracion Bancaria (SA-
REB); y, por ultimo, en el apartado 7 se extraen
algunas conclusiones de esta reforma del sistema
financiero espafiol.

2. El Fondo de Reestructuracion Ordenada Banca-
ria (FROB)

El Fondo de Reestructuracion Ordenada Ban-
caria (FROB) es creado por el Real Decreto-ley
9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuracion
bancaria y reforzamiento de los recursos propios
de las entidades de crédito. Tras sufrir diversas
modificaciones en el Real Decreto-ley 2/2011,
el Real Decreto-ley 2/2012 y el Real Decreto-ley
18/2012, la normativa que regula este instrumen-
to de reestructuracién bancaria es redefinida en el
Real Decreto-ley 24/2012, procediéndose a la de-
rogacion del primer Real Decreto-ley.

2.1. Naturaleza, régimen juridico y gobier-
no del FROB
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El Fondo de Reestructuracion Ordenada Ban-
caria (FROB) tiene por objeto gestionar los pro-
cesos de reestructuracion y resolucion de las enti-
dades de crédito, siendo una entidad de Derecho
publico, con personalidad juridica propia y plena
capacidad publica y privada para el desarrollo de
sus fines. Su capital se nutrird de aportaciones de
los Presupuestos Generales del Estado, pudiendo
captar financiacion en los mercados de capitales,
con las limitaciones que establezcan los Presu-
puestos Generales del Estado.

El FROB esta regido y administrado por una
Comisién Rectora, con nueve miembros en repre-
sentacion de diferentes organismos econdmicos
del Estado: Banco de Espaia (cuatro miembros,
entre los que se encontrara el Subgobernador,
que ejercera de Presidente del FROB), Secretario
General del Tesoro y Politica Financiera (vicepre-
sidente del FROB), Subsecretario de Economia y
Competitividad, Presidente del Instituto de Con-
tabilidad y Auditoria de Cuentas, Director Gene-
ral de Politica Econémica y Director General de
Presupuestos.

El FROB contara con un Director General, con
funciones ejecutivas de direccién y gestion dia-
ria del mismo, nombrado por el Consejo de Mi-
nistros, a propuesta del Ministro de Economia y
Competitividad, previa consulta al Gobernador
del Banco de Espana.

El FROB estard sometido a control parlamenta-
rio compareciendo el Presidente de su Comision
Rectora, con una periodicidad trimestral, ante
la Comisiéon de Economia y Competitividad del
Congreso de los Diputados. También tendrd que
elevar un informe trimestral al Gobierno, quien
lo hara seguir a la citada Comision parlamentaria.

2.2. Procedimientos de intervencién del
FROB

Con el objetivo de proteger la estabilidad finan-
ciera, el FROB y el Banco de Espaiia, en el ejercicio
de sus respectivas competencias, podran interve-
nir en las entidades de crédito activando tres tipos
distintos de procedimientos: actuacion temprana,
reestructuracion y resolucion.

La actuacién temprana es el procedimiento
aplicable a una entidad de crédito cuando incum-
pla, o existan elementos objetivos que razona-
blemente indiquen que pueda incumplir, con los
requerimientos de solvencia, liquidez, estructura
organizativa o control interno, pero dicha entidad
se encuentre en condiciones de retornar al cum-
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plimiento de estos requerimientos por sus propios
medios, sin perjuicio del apoyo financiero excep-
cional y limitado que pueda aportarle el FROB.

Por reestructuracion, se entiende el procedi-
miento aplicable a una entidad de crédito cuando
requiera apoyo financiero publico para garantizar
su viabilidad y resulte previsible que dicho apoyo
podra ser reembolsado por el FROB o cuando no
pudiera llevarse a cabo el procedimiento de reso-
lucién sin efectos gravemente perjudiciales para la
estabilidad del sistema financiero.

Finalmente, la resolucion es el procedimiento
aplicable a una entidad de crédito cuando esta sea
inviable o se prevea su inviabilidad en un futuro
proximo y, por razones de interés publico y estabi-
lidad financiera, resulte necesario evitar su liqui-
dacién concursal.

Los procesos de activacion de los procedimien-
tos de reestructuracién y de resolucion persegui-
ran los objetivos explicitos de mantenimiento de
la actividad sistémica, evitando el contagio al resto
del sistema financiero y a la economia, minimi-
zando los apoyos financieros publicos y protegien-
do a los depositantes y clientes de las entidades de
crédito. Los accionistas, cuotaparticipes o socios
de las entidades de crédito seran los primeros en
asumir las pérdidas que se deriven de estos proce-
sos, seguidos del resto de acreedores, en el orden
de prelacion que les corresponda.

2.2.1. Procedimiento de actuacién temprana
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El Banco de Espafia podra activar el procedi-
miento de actuacién temprana cuando una enti-
dad de crédito incumpla, o prevea razonablemen-
te su incumplimiento futuro, los requerimientos
de solvencia, liquidez, estructura organizativa o
control interno, pero dicha entidad se encuentre
en disposicién de retornar al cumplimiento con
sus propios medios.

La entidad de crédito que incumpla los reque-
rimientos, bien a instancias propias bien por re-
querimiento del Banco de Espafia, presentard un
plan de actuacién en el que se concreten las ac-
ciones para asegurar la viabilidad a largo plazo
de la entidad sin necesidad de apoyos financieros
publicos, detallando el plazo previsto para su eje-
cucion, que no podra exceder de tres meses desde
su aprobacién por el Banco de Espaia. El plan de
actuacion exigira informe favorable del FROB en
el caso de que en el mismo se solicite apoyo finan-
ciero publico. El plan contendrd un analisis de la
situacion de la entidad y un plan de negocio que
habrd de contemplar, como minimo, los objetivos
especificos de eficiencia, rentabilidad, niveles de
apalancamiento y liquidez de la entidad, asi como
compromisos especificos en materia de solvencia,
mejora de su eficiencia, racionalizacién de ad-
ministracion y gerencia, mejora de su gobierno
corporativo, reduccién de costes de estructura y
redimensionamiento de su capacidad productiva.

El Banco de Espaia podra adoptar las medidas
necesarias en cuanto tenga conocimiento del in-
cumplimiento de requerimientos por una entidad
de crédito. En concreto podra adoptar las siguien-
tes medidas:

— Requerir al érgano de administracién para que
convoque, o convocar directamente si este no lo
hace, la junta o asamblea general de la entidad y
proponer el orden del dia y los acuerdos a adoptar.

— Requerir el cese y sustituciéon de miembros de
los 6rganos de administracion o directores gene-
rales y asimilados.

— Requerir la elaboracién de un programa para la
renegociacion o reestructuracion de su deuda con
el conjunto o parte de sus acreedores.

— Adoptar cualquiera de las medidas establecidas
en la normativa vigente en materia de ordenacion
y disciplina.

— En caso de que las medidas anteriores no fue-
ran suficientes, acordar la sustitucién provisional
del érgano de administracion de la entidad.

— Con cardcter excepcional, requerir medidas de
recapitalizacién por parte del FROB, siempre que
se prevea la capacidad de devolucion de las ayudas
publicas en un plazo inferior a dos ailos.

2.2.2. Procedimiento de reestructuracién

Se procedera a la reestructuracion de una enti-
dad de crédito cuando requiera apoyo financiero
publico para garantizar su viabilidad y se prevea
objetivamente que dicho apoyo serd reembolsa-
do en los plazos previstos para cada instrumento.
Aunque no se pronostique la devolucién, se podra
reestructurar una entidad si se entendiera que su
resolucion podria provocar efectos gravemente
perjudiciales sobre la estabilidad del conjunto del
sistema financiero.

Las entidades estaran obligadas a informar in-
mediatamente de su situaciéon al FROB y al Banco
de Espaiia, presentando un plan que asegure su
viabilidad a largo plazo. El periodo de ejecucién
de este plan sera como maximo de tres meses des-
de su aprobaciéon. El FROB podré requerir mo-
dificaciones al plan elaborado por la entidad de
crédito, antes de elevarlo al Banco de Espana, que
sera el organismo responsable de su aprobacion.
Con caracter previo, el Banco de Espana solicita-
ré informe a las Comunidades Auténomas donde
tengan su domicilio las cajas de ahorros o coope-
rativas de crédito involucradas. El FROB elevara
a los ministerios de Hacienda y de Economia una
memoria econdémica sobre el impacto financiero
del plan de reestructuracién que den los fondos
aportados con cargo a los Presupuestos Generales
del Estado. El ministro de Hacienda podra opo-
nerse al plan.

Los instrumentos en los que se apoya la rees-
tructuracion de las entidades de crédito se ma-
terializan en el apoyo financiero publico y la
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transmision de activos o pasivos a una sociedad
de gestion de activos. El plan de reestructuracion
debera incluir, ademas de un andlisis detallado de
la situacion de la entidad, los instrumentos que se
vayan a utilizar, las medidas a adoptar para mini-
mizar el uso de recursos publicos y, en particular,
las acciones de gestion de los instrumentos hibri-
dos de capital (acciones preferentes, por ejemplo)
y deuda subordinada que se vayan a realizar, para
asegurar un adecuado reparto de los costes de
reestructuracion de la entidad. Se debera especi-
ficar el plazo previsto para el reembolso del apoyo
financiero que se vaya a proporcionar. El FROB, a
propuesta del Banco de Espana, podrd incluir en
el plan de reestructuracién cualquier medida de
actuacion temprana.

La entidad informara al FROB y al Banco de
Espana sobre el grado de cumplimiento del plan
con una periodicidad trimestral. El Banco de Es-
pana declarara finalizado el proceso de reestruc-
turacion cuando la entidad deje de encontrarse en
las circunstancias que originaron la activacion del
procedimiento.

2.2.3. Procedimiento de resolucion

Procedera la resolucién de una entidad de cré-
dito cuando, simultineamente, la entidad sea in-
viable (o razonablemente previsible que lo sea en
el futuro) y, por razones de interés publico, resulte
necesario o conveniente acometer la resolucion de
la entidad, previniendo el riesgo sistémico mejor
que con la liquidacién mediante el normal proce-
dimiento concursal. Asimismo, procedera la reso-
lucién cuando, aun encontrandose la entidad en
las circunstancias de activacion del procedimiento
de reestructuracion, la entidad no presentara el
plan, no fuera adecuado o lo incumpliera.

Se considerard que una entidad es inviable
cuando incumpla de manera significativa los re-

querimientos de solvencia o los pasivos exigibles
sean superiores a sus activos o no pueda cumplir
puntualmente sus obligaciones y no sea razonable-
mente previsible que la entidad pueda reconducir
la situacion con sus propios medios, acudiendo a
los mercados o con apoyos financieros publicos.

Cuando una entidad resulte inviable y no resul-
te procedente su reestructuracion, el Banco de Es-
paiia, de oficio o a propuesta del FROB, acordara
la activacion del proceso de resolucién, informan-
do al ministro de Economia y al FROB. Asimis-
mo, informara a la entidad, a los responsables de
supervision bancaria de la Unién Europea y a la
Autoridad Bancaria Europea.

Tras la apertura del proceso de resolucion, el
Banco de Espaia acordard la sustitucion del or-
gano de administracion de la entidad de crédito,
designando al FROB administrador de la entidad
hasta que se complete el proceso de resolucion.

El FROB sera el encargado de redactar un plan
de resolucion para la entidad o determinara la
procedencia de la apertura de un procedimiento
concursal, comunicandoselo al Banco de Espana,
al ministro de Economia y al Fondo de Garantia
de Depositos. Este plan de resolucion debera con-
tener, como minimo, las condiciones sobre las que
se sustenta la apertura del proceso de resolucion,
los instrumentos de resolucién ya implementados
0 que se tenga previsto implementar, asi como los
compromisos adoptados para minimizar el uso de
recursos publicos y las eventuales distorsiones a
la competencia que se pudieran generar con esos
instrumentos. También se tendrdn en cuenta las
medidas de apoyo financiero que tenga que aplicar
el Fondo de Garantia de Depositos, la valoracion
econdémica de la entidad o de sus correspondien-
tes activos y pasivos, las implicaciones para los
instrumentos hibridos de capital y deuda subordi-
nada y el plazo maximo de ejecucion del plan. El
plan debera ser aprobado por el Banco de Espaia,
previa solicitud de informe a las Comunidades
Auténomas donde tengan su domicilio social las
cajas de ahorros o cooperativas de crédito involu-
cradas en estos procesos de resolucion.

Los instrumentos con que contara el FROB para
la resolucién de entidades de crédito se concretan
en los siguientes:

— La venta del negocio de la entidad.

— La transmision de activos o pasivos a un banco
puente.
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— La transmision de activos o pasivos a una so-
ciedad de gestion de activos.

— El apoyo financiero a los adquirentes del nego-
cio, al banco puente o a la sociedad de gestién de
activos, en caso necesario.

En este sentido, se entiende por banco puente
una entidad participada por el FROB cuyo objeto
sera el desarrollo de todas o parte de las activida-
des de la entidad en resolucién y la gestiéon de todo
o parte de sus activos y pasivos.

3. Lareforma de la Ley de Cajas

Las cajas de ahorros se han visto inmersas en un
proceso acelerado de reestructuracion, de manera
que, incluso antes de que se aprobara el Real De-
creto Ley 11/2010, de 9 de julio, de érganos de go-
bierno y otros aspectos del régimen juridico de las
Cajas de Ahorros, afectaba a las tres cuartas partes
del sector y que iba a derivar en una importante
reduccién del niimero de entidades en beneficio
de la eficiencia y de la solidez del propio sistema.
Bastantes de estos procesos han contado con apo-
yo financiero del FROB y se habian materializado
a través de la creacion de Sistemas Institucionales
de Proteccion (SIP), por lo que estos necesitaban
una urgente regulacién y en especial su régimen
fiscal.

La reforma pretende redisefar el marco
juridico de las Cajas de Ahorros para que estas
puedan acceder a los mercados financieros en
las mejores condiciones e impulsar la capacidad
de atracciéon de capital exterior. La reforma
se planteaba introducir las modificaciones
necesarias para fortalecer dichas entidades, el
conjunto del sector financiero y el conjunto de
la economia por la via del flujo del crédito. Para
ello se pretende la capitalizacion de las cajas y la
profesionalizacién de sus 6rganos de gobierno. En
la préctica, la reforma supone la desaparicion del
modelo anterior de cajas de ahorros, de manera
que el negocio bancario ha pasado a ser ejercido
exclusivamente por entidades bancarias, con la
excepcion de alguna pequeiia entidad de ahorro
y las cooperativas de crédito. Las cajas de ahorros
han quedado, de momento, como accionistas de
los bancos que ejercen la actividad crediticia,
gestionando las obras sociales y, en algunos casos,
participaciones accionariales.

3.1. La capitalizacion de las cajas de ahorros

Uno de los problemas mas importantes de las
cajas de ahorros para capitalizarse era la ausen-

cia de instrumentos representativos del capital
adecuados y homologables en los mercados in-
ternacionales de capitales. Para reforzar las posi-
bilidades de captacién de recursos, se modifica la
regulacion sobre las cuotas participativas, trans-
formando su régimen juridico, dandoles derechos
politicos en los érganos de gobierno de las entida-
des, con el objetivo de hacerlas mas atractivas a los
potenciales inversores y afianzar su consideracién
como recursos propios de la maxima calidad.

También se pretende un mayor incentivo a la
eficiencia de las cajas, gracias a la transparencia
que supone la presencia de inversores en el capi-
tal y la valoracién de los titulos en los mercados
financieros. Se destaca como novedad el estableci-
miento del principio de libertad de emision de las
cuotas sin que deba mediar autorizacién adminis-
trativa previa. En el caso de una fusién recibiran el
mismo tratamiento que las acciones en las socie-
dades andnimas.

3.2. La profesionalizacion de los drganos de go-
bierno de las cajas de ahorros

— En esa materia, la modificacion de la LORCA
tiene como objetivo fundamental la profesionali-
zacion de los 6rganos de gobierno de las cajas de
ahorros, con el objetivo no expresado de limitar la
politizacion de los mismos. Para ello, destacan las
siguientes disposiciones:

— Se definen los érganos de gobierno de las ca-
jas de ahorros: la Asamblea General, el Consejo
de Administracion, la Comision de Control, el
Director General y las Comisiones de Inversiones,
Retribuciones y Nombramientos y Obra Benéfico
Social.

— Cuando la caja desarrolle su actividad finan-
ciera indirectamente, sus drganos se reducen a la
Asamblea General, el Consejo de Administracién
y la Comisién de Control, refiriéndose la repre-
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sentatividad de los distintos estamentos a la enti-
dad que desarrolle su actividad financiera.

— Se limita la representacién de las Administra-
ciones Publicas y entidades y corporaciones de de-
recho publico en los 6rganos de gobierno a un 40
por ciento del total de los derechos de voto en cada
uno de los érganos, teniendo que estar represen-
tadas todas las administraciones y corporaciones.

— Se refuerza el concepto de honorabilidad co-
mercial y profesional y se especifican y amplian los
casos de incompatibilidad en el ejercicio del cargo
en la caja de ahorros y de cargo en las administra-
ciones publicas.

— Se regulan las funciones de la Asamblea Gene-
ral, estableciéndose como norma general la mayo-
ria simple. En los casos de integracién de cajas o
en los de transformacién en fundacién y poder asi
desarrollar la actividad de forma indirecta, se exi-
gird quérum de asistencia y mayoria de dos tercios
de los votos.

— Se da entrada en el Consejo de Administra-
cién a los representantes de los intereses de los
cuota-participes, asi como también se refuerza la
profesionalidad de los miembros del Consejo de
Administracién, debiendo estar representados las
corporaciones locales, los impositores, las perso-
nas o entidades fundadoras y los empleados de las
cajas de ahorros.

— Se dota de la maxima seguridad juridica a los
derechos de representacion de los cuota-partici-
pes en los 6rganos de gobierno, de forma similar
a la legislacion de las sociedades de capital (dere-
chos de representacién, derechos de informacioén
y derechos de impugnacién).

— Se refuerza la profesionalidad del Director
General, definiendo la exigencia de preparacién
técnica y experiencia adecuadas para ejercer sus

funciones, regulandose, ademas, las incompatibi-
lidades con el cargo y el régimen de las dietas de
asistencia a Consejos por cuenta de la caja.

— Se regula la Comision de retribuciones y nom-
bramientos, ampliando las funciones de la anterior
Comisiéon de retribuciones que estara formada
por cinco vocales del Consejo de Administracién
elegidos por la Asamblea y la Comisién de Obra
Social, que tratara de velar por el correcto cumpli-
miento de la obra social, independientemente del
modelo de actividad de la caja.

— Se regula el Informe de gobierno corporativo,
que deberdn hacer publico con caricter anual,
donde tendran que informar sobre las retribucio-
nes totales de los miembros de todos los érganos
de gobierno; de las operaciones de crédito con los
miembros de los 6rganos de gobierno y sus fami-
liares o con empresas con las que estén relacio-
nados; de las operaciones de crédito con los gru-
pos politicos que estén representados en la caja;
operaciones de crédito con las Administraciones
Publicas; la estructura de negocio, con referencia
a las operaciones vinculadas; los sistemas de con-
trol de riesgo; el funcionamiento de los 6rganos de
gobierno; y los conflictos de interés que pudieran
presentarse.

— Se facilitan las fusiones entre cajas de ahorros,
exigiendo que la denegacién de autorizacion sélo
pueda producirse mediante resolucién motivada
cuando la entidad resultante pudiera incumplir
cualquiera de los requisitos objetivos previstos en
la normativa,

3.3. Los Sistemas Institucionales de Proteccion
(SIP)

Los Sistemas Institucionales de Proteccion (SIP)
fueron regulados inicialmente en la Ley 13/1985,
de 25 de mayo. Se considera que varias entidades
de crédito integran un sistema institucional de
proteccién cuando, mediante un acuerdo contrac-
tual, cumplan los siguientes requisitos:

— Que exista una entidad central que determine
con caracter vinculante sus politicas y estrategias
de negocio, asi como los niveles y medidas de con-
trol interno y de gestion de riesgos. Esta entidad
central sera la responsable de cumplir los requeri-
mientos regulatorios en base consolidada del sis-
tema institucional de proteccion.

— Que la citada entidad central sea una de las
entidades de crédito integrantes del sistema ins-
titucional de proteccion u otra entidad de crédito
participada por todas ellas y que formara asimis-
mo parte del sistema.
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— Que el acuerdo contractual que constituye el
sistema institucional de proteccién contenga un
compromiso mutuo de solvencia y liquidez entre
las entidades integrantes del sistema que alcance
como minimo el 40 por ciento de los recursos pro-
pios computables de cada una de ellas, en lo que
se refiere al apoyo de solvencia. El compromiso de
apoyo mutuo incluird las previsiones necesarias
para que el apoyo entre sus integrantes se lleve a
cabo a través de fondos inmediatamente disponi-
bles.

— Que las entidades integrantes del sistema ins-
titucional de proteccién pongan en comun una
parte significativa de sus resultados, que suponga
al menos el 40 por ciento de los mismos y que de-
bera ser distribuida de manera proporcional a la
participacion de cada una de ellas en el sistema.

— Que el acuerdo contractual establezca que las
entidades deberdn permanecer en el sistema un
periodo minimo de 10 afios, debiendo preavisar
con, al menos, 2 afios de antelacidn su deseo de
abandonar el mismo transcurrido aquel periodo.
Adicionalmente, el acuerdo deberd incluir un ré-
gimen de penalizaciones por baja que refuerce la
permanencia y estabilidad de las entidades en el
sistema institucional de proteccion.

— Que, a juicio del Banco de Espaiia, se cumplan
los requisitos previstos en la normativa vigente so-
bre recursos propios de las entidades financieras
para asignar una ponderacion de riesgo del 0 por
ciento a las exposiciones que tengan entre si los in-
tegrantes del sistema institucional de proteccion.

Los Sistemas Institucionales de Proteccién
(SIP) ofrecen una herramienta para la agrupacién
de las entidades de crédito y, en particular, de las
cajas de ahorros. En el Real Decreto-ley 11/2010
se refuerza el compromiso de permanencia y esta-
bilidad de las entidades integradas, facultando al
Banco de Espaia a realizar una valoracién previa
al abandono de una entidad del SIP. Se establece
que la entidad central debe estar participada por
las cajas integrantes en al menos un 50 por ciento
de su accionariado y estar constituido como socie-
dad anénima.

3.4. Fl ejercicio indirecto de la actividad finan-
ciera de las cajas de ahorros

Las cajas de ahorros podran desarrollar su ob-
jeto social de entidad de crédito a través de una
entidad bancaria a la que tendran que aportar su
negocio financiero, pudiendo aportar total o par-
cialmente los activos no financieros adscritos al
negocio. Estas nuevas entidades bancarias podran

hacer referencia en su denominacién a los nom-
bres propios de las cajas de ahorros, que permitan
identificar su caracter instrumental.

Si una caja de ahorros dejara de tener el con-
trol sobre la entidad bancaria a través de la cual
ejerce la actividad financiera, de modo que no al-
cance el 25 por ciento de los votos de la entidad de
crédito, tendrd que renunciar a su ficha bancaria
(autorizacién del Banco de Espaiia para ejercer la
actividad financiera) y transformarse en una fun-
dacidn especial. Igual tendran que hacer aquellas
cajas de ahorros que ejerzan su actividad financie-
ra a través de un SIP, cuando el porcentaje de votos
conjunto de todas las cajas de ahorros sea inferior
a ese 25 por ciento. En estos casos, la fundacion
centrard su actividad en la atencién y desarrollo de
su obra benéfico social, para lo cual podra llevar a
cabo la gestion de su cartera de valores (entre las
que se incluiran las acciones de la entidad banca-
ria que ejerce la actividad financiera). La funda-
cién deberd destinar a su finalidad benéfico-social
el producto de su patrimonio, asi como al fomento
de la educacién financiera.

4. El Fondo de Garantia de Depdsito de Entidades
de Crédito

En Espaiia, desde 1977, han coexistido distintos
fondos por modalidad de entidad de crédito, de
manera que se contaba con tres fondos: de bancos,
de cajas de ahorros y de cooperativas de crédito,
que se dotaban con las contribuciones previas (ex
ante) de las entidades adheridas a los mismos.

Los fondos de garantia de depésitos han conta-
do con un doble objetivo o funcién: por un lado,
garantizar los depdsitos en dinero (y mads tarde
también en valores) constituidos en las entidades
de crédito; y, por otro, realizar aquellas actuacio-
nes necesarias para reforzar la solvencia y el fun-
cionamiento de las entidades en dificultades, en
defensa de los intereses de los depositantes y del
propio Fondo. En definitiva esa doble funcién se
identifica con un objetivo inmediato y eventual, la
garantia de los ahorros de los depositantes, y un
objetivo mediato y permanente, el mantenimiento
de la estabilidad del sistema financiero del pais, a
través de la confianza de los depositantes.

Con el Real Decreto-ley 16/2011, de 14 de octu-
bre, por el que se crea el Fondo de Garantia de De-
positos de Entidades de Crédito, modificado en su
redaccion por la disposicion final octava del Real
Decreto-ley 24/2012, se procede a la unificacion
de los tres fondos anteriores en un tnico fondo,
dejando de ser (en la dltima redacciéon dada) una
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funcidn del mismo el reforzamiento de la solven-
cia y funcionamiento de las entidades.

4.1. La estructuracion del Fondo de Garantia de
Depositos

El nuevo fondo tendra por objeto garantizar los
depdsitos en entidades de crédito hasta el limite
establecido. Se declaran disueltos los tres fondos
preexistentes integrandose sus patrimonios en el
nuevo fondo.

Al nuevo fondo perteneceran con caracter obli-
gatorio todas las entidades de crédito espaiiolas.
No estaran obligados ni los Establecimientos Fi-
nancieros de Crédito ni el Instituto de Crédito
Oficial. Se reglamentard cémo se incorporan al
mismo las sucursales de entidades de crédito ex-
tranjeras operantes en Espafia.

El fondo se nutrira de las aportaciones anuales
de las entidades adheridas, de las derramas que
realice el fondo entre las entidades y de los recur-
sos captados en los mercados de valores, présta-
mos u otras operaciones de endeudamiento. La
aportacion anual de las entidades de crédito sera
equivalente al 3 por mil de los depdsitos a los que
se extiende su garantia, hasta que el patrimonio no
comprometido del fondo supere el 1 por ciento de

los depdsitos de las entidades adscritas.

El fondo se regird por una Comisiéon Gestora
integrada por doce miembros, seis designados por
el Banco de Espafa (uno de ellos el Subgoberna-
dor del Banco de Espaia, que presidira la Comi-
sion Gestora) y otros seis por las asociaciones re-
presentativas de las entidades de crédito adheridas
(dos por los bancos, dos por las cajas de ahorros y
dos por las cooperativas de crédito). La duracion
del mandato sera por cuatro afios renovables.

Las decisiones se adoptardn por mayoria sim-
ple, contando el presidente con voto de calidad.
No obstante, sera preciso mayoria cualificada de
dos tercios para el establecimiento de derramas
que exijan pagos adicionales o adelantos de las
aportaciones anuales.

4.2. Los importes garantizados

En el caso de que una entidad de crédito ad-
herida sea declarada en concurso de acreedores
(antiguas suspensiones de pago y quiebras) o que
el Banco de Espafia resuelva que una entidad no
tiene capacidad de restitucion de los depésitos, el
fondo satisfard a sus titulares el importe de los de-
positos y el importe de los valores e instrumentos
financieros depositados en la entidad.
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El importe garantizado de los depdsitos tendra
como limite la cuantia de 100.000 euros por titular
y entidad. El importe garantizado a los inversores
que hayan confiado a la entidad de crédito valo-
res o instrumentos financieros serd independiente
del previsto para los depositos y alcanzara como
maximo la cuantia de 100.000 euros por titular y
entidad.

4.3. Medidas de apoyo a la resolucion de una en-
tidad de crédito

Para el cumplimiento de su funcién de garantia
de los depositos, el Fondo podra adoptar medidas
de apoyo a la resolucién de una entidad de crédito.
El Fondo podra apoyar a las entidades en proceso
de resolucién mediante el otorgamiento de garan-
tias, la concesion de préstamos o créditos y/o la
adquisicién de activos o pasivos, manteniendo su
gestion o encomendandola a un tercero.

Los costes financieros de estas medidas para el
Fondo de Garantia de Depositos no podran ser su-
periores a los desembolsos que hubiese tenido que
realizar de optar por realizar el pago de los impor-
tes garantizados en caso de liquidacién de la enti-
dad. Para facilitar su participacién podra solicitar
la informacion relativa al proceso de resolucién al
FROB, sometiéndose al deber de secreto.

5. Reforzamiento y saneamiento del sistema finan-
ciero

El Real Decreto-Ley 2/2011, de 18 de febrero,
para el reforzamiento del sistema financiero, mo-
dificado por la Disposicion final séptima del Real
Decreto-ley 24/2012, responde a un doble objeti-
vo; por una parte, reforzar el nivel de solvencia de

todas las entidades de crédito y, por otra, acelerar
la fase final de los procesos de reestructuracion de
las entidades. Segiin el propio Real Decreto-ley,
ambos objetivos pretenden garantizar la funcién
principal del sector financiero, es decir, canalizar
el crédito a la economia.

5.1. Las medidas de refuerzo de los recursos
propios de las entidades de crédito

Se incrementa el nivel de recursos propios mi-
nimos, de tal manera que las entidades de crédito
y los grupos consolidables de entidades de crédito,
que puedan captar fondos reembolsables del pu-
blico (entidades de depdsito) deberan contar con
un capital principal (core capital) de, al menos, un
9 por ciento de sus activos ponderados por el ries-
go, a partir del 1 de enero de 2013.

Una vez transcurridos los plazos de cumpli-
miento previstos, se aplicard la normativa vigen-
te sobre incumplimientos de recursos propios
recogida en la Ley 13/1985, de 25 de mayo, de
coeficientes de inversién, recursos propios y obli-
gaciones de informacién de los intermediarios fi-
nancieros.

El Banco de Espaila podrd exigir un capital
principal superior a los porcentajes citados, si las
entidades no los alcanzaran en escenarios adver-
sos en la pruebas de resistencia del conjunto del
sistema («stress testing»)®. En el ejercicio de su
actividad supervisora, el Banco de Espana podra
requerir, asimismo, a las entidades contar con un
exceso adicional de capital principal.

Por capital principal se entiende la suma de ca-
pital, reservas y resultados positivos del ejercicio,
primas de emisidn, intereses minoritarios, instru-
mentos suscritos por el FROB y los instrumentos
convertibles en acciones ordinarias, cuotas parti-
cipativas o aportaciones al capital de las coopera-
tivas de crédito que el Banco de Espana califique
de computables como capital principal, minorada
esta suma por el importe de resultados negativos y
pérdidas de ejercicios anteriores y del propio ejer-
cicio, los activos inmateriales y del 50 por ciento
de los importes de una serie de activos expresa-
mente citados.

Se establece el procedimiento para que las enti-
dades de crédito que a la entrada en vigor del Real

° El 28 de septiembre de 2012 se hicieron publicos los
resultados de los calculos de las necesidades de capital
de las entidades de crédito en un escenario adverso, de
acuerdo con lo exigido por el Memorando para la ayu-
da financiera de la Union Europea al sistema bancario
espafiol.
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Decreto-ley (y sus modificaciones) no cumplan
con el capital principal minimo, presenten ante el
Banco de Espaiia, para su aprobacién, un plan con
la estrategia y el calendario de cumplimiento de
los nuevos requisitos de capitalizacion.

5.2 Las medidas para el saneamiento del sector
financiero

Tras la constituciéon del nuevo Gobierno, se
considera que el principal lastre del sector banca-
rio espaiol es la magnitud de su exposicién a los
activos relacionados con el sector inmobiliario, al
haber sufrido un fuerte deterioro, las dudas razo-
nables sobre las valoraciones de estos activos y el
aumento de los préstamos calificados como dudo-
sos. Con el Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febre-
ro, de saneamiento del sector financiero, se tratan
de eliminar las incertidumbres sobre los balances
de las entidades de crédito con medidas que con-
duzcan al fortalecimiento del sector financiero y
a que se genere crédito para familias y empresas.

Las entidades de crédito tendran que constituir
las dotaciones y contar con capitales adicionales
antes del 31 de diciembre de 2012, de acuerdo con
un plan de actuacion aprobado por el Banco de
Espaiia, excepto las entidades que lleven a cabo
procesos de integracién (siempre que el proceso
tenga un volumen minimo, que se incremente el
crédito a las familias y pymes o que se coloquen
en el mercado activos inmobiliarios propiedad de
la entidad) durante este ejercicio 2012, que dis-
pondran de un plazo mayor (doce meses desde la
autorizacion de la operacion).

5.3 Dotaciones sobre activos inmobiliarios sa-
nos

A pesar de que los requerimientos establecidos
por el Real Decreto-ley 2/2012 de saneamiento
del sector financiero representaron para las en-
tidades de crédito un esfuerzo importante en el
ejercicio 2012 (ampliable a 2013 a las que realicen
integraciones que supongan modificaciones de
caracter estructural), se plantea una segunda re-
forma del nuevo Gobierno, mediante el Real De-
creto 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento
y venta de los activos inmobiliarios, con el mismo
objetivo de canalizar el ahorro hacia las empresas
y las familias y ayudar a que desaparezca paulati-
namente la incertidumbre del sector, aparece este
nuevo RDL. Las nuevas medidas se concretan en
aumentar el nivel de las coberturas de los présta-
mos normales (sanos) relacionados con el suelo, la
promocién inmobiliaria y la construccién y exigir
la retirada de estos activos de los balances de las

entidades.

Sobre el saldo vivo de préstamos calificados
como normales a 31 de diciembre de 2011 relacio-
nados con la adquisicion de suelo para promocioén
inmobiliaria y con las construcciones o promocio-
nes inmobiliarias, las entidades de crédito tendran
que realizar las siguientes dotaciones, adicionales
a las ya existentes:

— El1 45 por ciento del saldo vivo de las operacio-
nes hipotecarias para la adquisicién de suelo.

— EI 22 por ciento del saldo vivo de las operacio-
nes hipotecarias para promociones en curso.

— El7 por ciento del saldo vivo de las operaciones
hipotecarias en promociones terminadas.

— El1 45 por ciento del saldo vivo de las operacio-
nes que no cuenten con garantia real.

Estas coberturas solo podran ser utilizadas para
la dotacién de operaciones dudosas correspon-
dientes a estos mismos préstamos. Las entidades
de crédito tendran que tener realizadas estas do-
taciones antes del 31 de diciembre de 2012, de
acuerdo con un plan de actuacién aprobado por el
Banco de Espaiia, excepto las entidades que lleven
a cabo procesos de integracion durante este ejerci-
cio 2012, que dispondran de un plazo mayor (doce
meses desde la autorizacion de la operacion). Este
plan incluird un programa de desinversion de
activos relacionados con riesgos inmobiliarios y
un calendario de ejecucion del mismo. Si como
consecuencia de este plan se pusieran de mani-
fiesto déficit de capitales principales o de recursos
propios computables, deberan incluir en el citado
plan las medidas que tienen previsto acometer
para no incurrir en dicho déficit con un plazo de
ejecucion inferior a cinco meses, pudiendo deter-
minar el Banco de Espaiia si se impone la solicitud
de apoyo financiero al FROB.

6. Las sociedades para la gestion de activos o «ban-
cos malos»

La figura de la sociedad para la gestion de ac-
tivos, conocida como «banco malo», surge en el
Real Decreto-ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre sa-
neamiento y venta de los activos inmobiliarios del
sector financiero. En el Real Decreto-ley 24/2012,
de 31 de agosto, de reestructuracion y resolucion
de entidades de crédito, se regula la creacién de
la correspondiente sociedad de gestion de activos
para las entidades participadas mayoritariamente
por el FROB o que, a juicio del Banco de Espaia,
vayan a requerir la apertura de un proceso de rees-
tructuracion o de resolucion.
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6.1. Sociedades para la gestion de activos

Los activos adjudicados o recibidos en pago de
deudas, deben ser aportados por las entidades de
crédito a una sociedad anénima, cuyos adminis-
tradores deberan tener experiencia acreditada en
la gestion de activos inmobiliarios. En el caso de
aquellas entidades de crédito que hubiesen reci-
bido apoyo financiero del FROB, estas sociedades
tendrdn como objeto social exclusivo la adminis-
tracion y enajenacion de los activos aportados a
la misma. Si la entidad estd participada mayorita-
riamente por el FROB o se encuentra en proceso
de resolucién, no estaran obligadas a aportar los
activos adjudicados o recibidos en pago a este tipo
de sociedades de gestion de activos.

Con caracter previo a la transmision, la entidad
de crédito realizard los ajustes de valoracién de los
activos a transmitir. De la misma manera, con ca-
racter previo, el Banco de Espafia determinara el
valor de los activos sobre la base de los informes
de valoracién encargados a uno o varios expertos
independientes, siguiendo metodologias comun-
mente aceptadas.

Las entidades de crédito que reciban el apoyo
financiero del FROB como consecuencia de la
aparicion de déficit por la aplicacién de las nuevas
coberturas del Real Decreo-ley 18/2012, dispon-
dran de un plazo de 3 afios para adoptar y ejecutar
medidas para que entren inversores significativos
en el capital de la sociedad de gestiéon de activos,
de manera que contablemente se les considere
como empresa asociada. Estas sociedades estardn
obligadas a enajenar anualmente, al menos, el 5
por ciento de sus activos a un tercero distinto de la
entidad de crédito aportante o de cualquier socie-
dad de su grupo.

6.2. Sociedad de Gestion de Activos Proceden-
tes de la Reestructuracion Bancaria

De acuerdo con lo dispuesto en el Real Decreto-
ley 24/2012, el FROB podra obligar a una entidad
de crédito a transmitir a una sociedad de gestion
de activos determinadas categorias de activos es-
pecialmente dafiados o cuya permanencia en el
balance de la entidad se considere perjudicial para
su viabilidad, a fin de dar de baja del balance di-
chos activos y permitir la gestion independiente
de su realizacion.

El FROB constituira una sociedad anénima a la
que denominara Sociedad de Gestién de Activos
Procedentes de la Reestructuracion Bancaria para
la adquisicion de los activos de aquellas entidades

que determine. Esta sociedad se constituira por un
periodo de tiempo limitado y con el objeto exclu-
sivo de la tenencia, gestion y administracion de los
activos que le transfieran las entidades de crédito
que se encuentren mayoritariamente participadas
por el FROB o que, a juicio del Banco de Espaia,
vayan a requerir la apertura de un proceso de rees-
tructuracién o de resolucién.

7. Conclusiones

Como se pone de manifiesto en los apartados
desarrollados més arriba, la reforma del sistema fi-
nanciero, puesta en marcha en 2009 por el gobier-
no de José Luis Rodriguez Zapatero y continuada
por el de Mariano Rajoy, no partia de un plan pre-
vio de reformas, sino que ha ido implementandose
conforme se iban presentando los problemas, por
lo que las disposiciones se han ido superponien-
do, modificando, anulando o ampliando, muchas
veces sin una direccion clara. Practicamente todos
los reales decretos-leyes modifican a todos los an-
teriores o directamente los derogan. El resultado
final de la reforma, al menos hasta el momento
de cerrar este articulo, puede sintetizarse en los
siguientes puntos:

— El gobierno cuenta ahora con el FROB, como
instrumento de «excepcién» para intervenir en las
entidades que presenten algun tipo de problema o
que se prevea que puedan presentarlo en el futu-
ro, con amplisimos poderes y sometido al control
parlamentario.

— El modelo de cajas de ahorros conocido hasta
ahora ha desaparecido en la practica, de manera
que practicamente todo el negocio financiero es
gestionado bajo la figura mercantil de «banco»,
limitandose las cajas de ahorros a gestionar la
obra social y a participar en el accionariado de
estos bancos. Estd pendiente de resolver el grado
de control que las cajas puedan ejercer sobre los
respectivos bancos.

— Los depésitos de los ahorradores estan pro-
tegidos nominalmente a través de un solo fondo
de garantia cuyas funciones se han centrado en la
prestacion de esa garantia. Sin embargo, estd por
resolver la viabilidad financiera de este fondo a
medio y largo plazo.

— El nivel de provisiones y de capitalizacion de las
entidades de crédito se ha llevado practicamente
al limite posible con el objetivo de que los mer-
cados, interbancario y de capitales, posibiliten su
financiacion al margen del propio Banco Central
Europeo.
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— Respecto al «banco malo» quedan todavia mu-
chas incdgnitas por resolver, como el tipo de ac-
tivos que adquirird o el descuento en el precio de
adquisicion. De la solucion que se le dé, dependera
no sélo la viabilidad de las entidades participadas
por el FROB, sino también del resto de entidades
«sanas», ya que arrastrard a todo el mercado por el
volumen de activos transmitidos.

La fase final de esta reforma del sistema finan-
ciero se ha visto directamente influido por la soli-
citud de ayuda (rescate) a la Unién Europea para
la capitalizacion de las entidades de crédito con
déficit de capitalizacion y las consiguientes condi-
ciones vinculadas al rescate, concretadas en el Me-
morandum of Understanding on Financial-Sector
Policy Conditionality (MoU), de julio de 2012. La
realizacion de auditorias y pruebas de esfuerzo en
escenarios muy adversos, realizadas en este con-
texto, han puesto de manifiesto la necesidad de re-
capitalizacién de algunas entidades, por lo que se

pondra en marcha los procedimientos que hemos
descrito anteriormente. Este documento es la guia
de las nuevas reformas que tendran que hacerse en
los préximos meses.
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