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RESUMEN

El Estado de Bienestar (entendido como sistema de proteccion
social) se halla en un proceso de transformacién en la mayor parte de
los paises occidentales. En este contexto las Entidades No Lucrativas
estn viviendo un auténtico “renaissance” pues estén llamadas a jugar
un papel estratégico dentro de un nuevo modelo de proteccion social.

En este articulo se aprenderd este fenémeno en varias fases: en la
primera delimitaremos y conceptualizaremos estas entidades, en la
segunda las ubicaremos, desde una prespectiva histérica, dentro de
los sistemas de proteccién social [y en particular el espafiol) y en la
Gltima fase estudiaremos las posibilidades que presentan en el actual
proceso de transformacién (descentralizacion) del Esiado del Bienestar.

RESUME

L'Etat-Providence (enfendu comme systéme de protection sociale)
souffre un processus de transformation dans la plupart des pays
occidentaux. Dans ce contexte, les entités non lucratives vivent une
véritable renaissancevu qu’elles sontappelées & jouer un réle stratégique
dans le nouveau modeéle de protection sociale.

Dans cet article nous abordons ce phénoméne en plusieurs phases:
premiérement nous délimitons et conceoptualisons ces entités, ensuite
nous les situons dans une perspective historique en rapport aux
systemes de protection sociale (et en particulier le systéme espagnol),
et finalement nous étudions les possibilités que représentent ces entités
dans le processus actuel de transformation (décentralisation) de I Etat-
Providence.
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ABSTRACT

The Welfare State as a system of social protection is rapidly
changing in most Western countries. Therefore, nonprofit organisations
will soon enjoy a period of «renaissance», when they will play a
strategic role within a new system of social protection.

In this article, we will study this phenomenon in three different
stages: first, we will define these organizations; secondly, we will locate
them within the framework of social protection systems - in particular
in Spain - from a historical point of view; lastly, we will study the
possibilities of Nonprofit organizations in the current process of
transformation, or rather, decentralization, of the Welfare State.
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1. INTRODUCCION

Las entidades de crédito ejercen una funcién clave a la hora de la
canalizacién y distribucién de las corrientes financieras de la econo-
mia. Su posicién estratégica las convierte en una pieza clave ol facilitar
el intercambio de recursos financieros.

En Espaiia se distinguen tres grupos de entidades de crédito: la
banca privada, las cajas de ahorro y las cooperativas de crédito,
ademds de las enﬁdacjes oficiales de crédito. De ellas, las cajas de
ahorro y las cooperativas de crédito pertenecen a la denominada
«economia social».

Las cajas de ahorros, como entidades creadas con carécter social,
han venido ejerciendo de la banca de las familias. Su constitucién
como fundaciones les aleja de los elementos capitalistas propios de la
banca privada. Por una parte, los resultados obtenidos en su actividad
no refribuyen el capital sino que basicamente se destinan a asegurar
el futuro de la propia caja mediante la creacién de reservas y al
mantenimiento y desarrollo de la obra benéfico social. En segundo
lugar, los 6rganos de decision y gesfién son auténomos de los poderes
plﬂ)licos, a pesar de que la inf?uenciq y colaboracién de éstos sea
importante gracias a las cuotas asignadas legalmente. Las cajas de
ahorro son, por tanto, entidades privadas a pesar de que en algunos
casos los promotores o fundadores sean corporaciones locales o
provinciales. En tercer lugar, el érgano méximo de decisiones, la
Asamblea General, esté constituida por representaciones de intereses
sociales y publicos, participando los impositores, los ayuntamientos,
los fundadores y los empleados, quedande al margen criterios capi-
talistas, dado que el capital es casi inexistente. Por eﬁo, en los procesos
de toma de decisiones predomina el interés social sobre el particular.

Las cooperativas de crédito, como entidades cooperativas que son
y como pulmén financiero de la mayor parte de las cooperativas
agrarias, de importantes grupos cooperativos industriales y sectores
profesionales, ejercen, a pesar de su reducido peso especifico, un
papel clave. Responden a las caracteristicas de la economia social
mencionadas, es decir, ausencia de elementos capitalistas ala hora de
repartir beneficios y tomar decisiones, democracia interna, predomi-
nio del inferés social e independencia del poder politico. La reciente
regulacién sobre cooperativas de crédito ha flexibilizado, en aras de
unas mayores posibilidades de capitalizacién, algunos aspectos
aunque manteniendo las caracteristicas que les son propias como
cooperativas.
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Estos dos grupos de economia social, representan alrededor de la
mitad de la actividad de crédito y ahorro en Espafia, tal y como se
refleja en la siguiente tabla.

CUADRO |

CUOTA DE MERCADO DE LAS ENTIDADES DE CREDITO EN ESPANA

1988 1989 1990 1991 1992

BANCOS

Activo total 62.0 61.0 60.8 63.0 61.6

Depésitos 50.3 50.1 50.6 50.0 47.8
CAJAS DE AHORROS

Activo total 350 36.1 36.3 34.0 354

Depositos 44.5 448 A4 4 448 46.8
COOPS. DE CREDITO

Activo total 3.0 2.9 29 3.0 3.0

Depdsitos 5.20 5.10 5.00 5.20 54
TOTAL

Activo total 100 100 100 100 100

Depositos 100 100 100 100 100

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafia. Dic. 93. Datos a 31.12 de cada afio.

Desde los afio 70 se ha venido produciendo un proceso de
liberalizacion financiera y de homogeneizacién de la operatividad de
las enfiades de crédito. Este hecho ha supuesto una transformacién
importante en estas entidades de economia social, en especial las
cajas de ahorros que veian muy limitada su actividad a determinadas
operaciones activas y pasivas con un control muy exhaustivo por parte
de los poderes publicos. La entrada en un marco mas dindmico y
competitivo y la apertura a nuevas esferas de negocio hasta entonces
vetadas, les permitié alcanzar tasas de crecimiento muy superiores a
las e la banca privada. A pesar de ello, debido al peso de su actividad
tradicional y al mayor control ejercido por la normativa especifica, las
cajas de ahorros permanecieron un tanto ajenas a las crisis que en la
segunda mitad de los 70 y en los 80 salpicaron a un nimero
importante de bancos y cooperativas de crédito.
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De todas formas, si se quiere asegurar la solvencia y estabilidad
en un marco de crecimiento sostenido es preciso reforzar la base sobre
la que pueda afianzarse cualquier expansién, que vendré dada por
un volumen y calidad suficiente de recursos propios. En ellos se centra
el presente trabajo que prefende, partiendo de las exigencias sobre
solvencia, andlizar la estructura y evolucién de los recursos propios en
las cajas de ahorros, como entidades de crédito de la economia social
con mayor presencia en Espafia.

2. LA SOLVENCIA DE LAS ENTIDADES DE CREDITO

La solvencia de una entidad es el determinante de su viabilided a
largo plazo, pudiéndose definir como la capacidad de generar
recursos en forma de beneficios o bien de soportar pérdidas. El sistema
crediticio, como elemento de ensamblaje de las corrientes financieras
nacionales y garante del sistema de pagos, exige una solvencia y
estabilidad reforzadas, para lo cual es preciso una estricta vigilancia
piblica. Este debe tratar de evitar la aparicion de pérdidas mediante
el control de la calidad de los activos y profundizar en todo momento
la capacidad de asumir éstas, en caso de producirse, por medio del
afianzamiento de los recursos propios y la creacién de fondos de
provision.

Estos dos elementos son fundamentales o la hora de estudiar la
viabilidad de una entidad de crédito. Por una parte las provisiones
permiten una cobertura de pérdidas probables o compromisos futuros,
siguiendo el principio de prudencia valorativa y periodificacién de
gastos. Por otra, los recursos propios garantizan la solvencia de la
entidad de forma genérica, teniendo como funciones bésicas las
siguientes:

a) Permitir la absorcién de pérdidas, de forma que ante éstas la
empresa pueda seguir funcionando.

b) Constituir una garantia para los depositantes.

c) Proporcionar fondos alargo plazo que permitan hacer frente
a los vencimientos de activos y pasivos.

d) Financiar el inmovilizado.

En el émbito de las entidades de crédito la primera es la més
importante de las funciones del capital. La necesaria estabilidad del
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sistema crediticio exige la fijacién por parte de la autoridad financiera
de unas normas de solvencia que garanticen la viabilidad de las
entidades y la creacién de un marco de libre concurrencia en que estas
exigencias no distorsionen el mercado.

En general, las normas sobre capitales se centran en la fijacién de
una cuantia minima o barrera de enfrada para acceder al negocio
bancario y el establecimiento de un coeficiente que determina un nivel
de fondos propios acorde con el negocio que lleva a cabo.

Se distinguen dos modelos a la hora de establecer un coeficiente
de recursos propios minimos:

1. Coeficiente genérico (gearing ratio)

Era el sistena vigente en Espafia con el coeficiente de garantia
hasta la reforma de 1985. En general, supone la fijacion de un nivel
minimo de fondos propios en funcién del activo total o de los recursos
ajenos ordinarios. Este sistema permite un céleulo facil de la cuantia
necesaria de capital, pero presenta una serie de inconvenientes, tales
como:

- No discrimina los activos que financia la entidad segin los
distintos niveles de riesgo.

- No tiene en cuenta todos los riesgos, al no incluir los de firma,
avales y garantias.

- Tampoco distingue la composicién de los pasivos o la calidad
del capital.

Por ello el coeficiente de garantia necesitaba complementarse con
otras limitaciones, lo que origina una mayor regulacién de la actividad
bancaria, generando una asignacién ineficiente de los recursos
financieros y mermando la ventaja de la simplicidad que suponia su
célculo.

2. Coeficiente selectivo (risk asset ratio, RAR)

Es el sistema aplicado en Espafia desde 1985 y el propuesto por
el acuerdo de Basilea y la normativa comunitaria. Se caracteriza
porque se discriminan los activos segin el riesgo que supongan y se
valoran los recursos propios en funcién de su calidad.
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Los modelos RAR sélo tienen en cuenta el riesgo de crédito o
insolvencia, lo que supone una deficiencia al no incluir los riesgos de
concentracién, de cambio o de interés, que de forma indirecta vienen
recogidos en el coeficiente espafiol. Este sistema requiere una clasi-
ficacién de los activos en funcién del riesgo que incorporan y de los
recursos propios segin su calidad.

los factores que determinan el nivel de riesgo de los activos
bancarios pueden ser, entre otros:

a)

b
c)

d)

Calidad del deudor: generalmente se distinguird si se trata de
sector piblico o privado, y dentro de cada uno de ellos se
estudiard la seguridad de su desembolso.

Garantias del activo, que pueden venir dadas por hipoteca
o prenda.

El plazo de vencimiento, entendiendo que cuanto mayor sea
la vida del activo mayor riesgo entrafia.

Grado de compromiso para el caso de avales, fianzas,
disponibilidades de crédito, etc. y vinculacién que supone.

Por otra parte, los criterios de calidad de los recursos propios se
centran en:

a)

b)

c)

Efectividad de su desembolso.

Por ejemplo, se exige que el capital ha de estar totalmente
desembolsado y las reservas aparezcan en balance expresa-
mente. En las reservas de revaluacion o en las latentes
pueden suscitarse dudas acerca de su efectividad por lo que
su calidad serd inferior.

Publicidad.

Se valorard mas aquellos fondos que posean caracter pibli-
co en cuanto figuran expresamente en sus libros de conta-
bilidad oficiales, vienen reconocidos en la informacién remitida
ala autoridad crediticia y estan debidamente auditados. Por
contra tendrén ponderacién reducida o nula las reservas
ocultas o que no cumplan determinadas normas de publicidad.
Capacidad de absorcion de pérdidas.

En cuanto es la principal funcién de los fondos propios,
tendrén més calidad aquéllos que permitan absorber las
pérdidas sin menoscabo de su capacidad operativa. Asi, por
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ejemplo, las reservas o el capital permiten compensar resul-
tados negativos con més facilidad que la deuda subordinada
clésica.
d) Modo de retribucién.
Los fondos propios, directa o indirectamente, poseen alguna
forma de retribucién. En general, se entiende que la calidad
serd mayor cuando la retribucién se realice con cargo al
beneficio del ejercicio que cuando se haga en forma de
infereses. En este Oltimo caso se limita la flexibilidad en la
distribucién de resultados y consiguientemente la capacidad
de autofinanciacién de la entidad.
e) Estabilidad del pasivo.
Hace referencia a los plazos o al periodo de vigencia o bien
a la facilidad/posibilidad de restitucién. Desde este aspecto
el capital es més estable que la deuda subordinada, y dentro
de ésta tendréd mayor calidad la de caracter perpetuo.
f) Seguridad de desembolso potencial.
Este argumento es el que aduce la Directiva comunitaria para
reconocer como fondo propio a los compromisos de los
socios de las cooperativas de crédito, elemento no recogido
en la normativa espafiola. _
Teniendo en cuenta los elementos que determinan los riesgos de
la entidad y la calidad de los recursos propios se establece un nivel
minimo que han de alcanzar éstos.

3. REGULACION DEL ACTUAL COEFICIENTE DE
RECURSOS PROPIOS

3.1. ‘Necesidad de armonizacién de las
exigencias de solvencia

La necesidad de fijar unas normas de solvencia para dotar de
estabilidad al sistema crediticio y de que éstas no distorsionen la libre
competencia de las entidades por razén de las exigencias a las que la
autoridad nacional les somete, ha generado una corriente que tiende
a la armonizacién de esta normativa a nivel internacional.

Este fenémeno se hace mas evidente a medida que se produce la
internacionalizacién del negocio bancario y, en un marco que nos es
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muy préximo, se afianza la creacién de la Unién Econémica y
Monetaria Europea. En materia bancaria la consecucién de la libre
competencia de las entidades de los distintos paises miembros ha sido
abordada en una triple orientacién:

- libertad de creacién
- libertad de establecimiento
- libertad de prestacién de servicios

Para ello se ha tendido a la fijacién de unas normas armonizadas
de caracter minimo que permitan una libre concurrencia dentro del
espacio comunitario.

La fijacién de normas relacionadas con la solvencia ha sido uno
de los pilares fundamentales de la armonizacién minima, para lo cual
ha sido preciso establecer:

- una definicién de los recursos propios
- una evaluacién de los riesgos y su cobertura
- un control de los grandes riesgos

La Directiva relativa a los fondos propios de las entidades de
crédito (Directiva 89/299/CEE) se basa en las propuestas del Acuerdo
de Basilea de 1988. Dicho acuerdo trata de fijar normas que tiendan
a unificar la definicién de los fondos propios, la ponderacién de los
riesgos incluidos en la base del coeficiente y el nivel del mismo, de
modo que se cree un marco estable en el sistema financiero interna-
cional y se elimine una fuente de desigualdad competitiva.

El Acuerdo de Basilea surgié del Comité de Regulaciény Supervisidn
Bancaria, conocido como Comité Cook, foro creado en 1975 y for-
mado por los supervisores bancarios de los paises miembros del
«Grupo de los Diez», reunidos regularmente en el Banco de Pagos
Internacionales en Basilea.

Siguiendo las recomendaciones de este organismo y adaptandose
alas bases comunitarias, el coeficiente de solvenciaespariol {introducido
por la Ley 13/1985, de 25 de mayo y ampliado por la Ley 13/1992,
de 1 de junio, Real Decreto 1343/1992 que la desarrollay la Circular
del Banco de Espafia 5/1993, de 26 de marzo) sigue el sistema de risk
asset ratio, es decir, ponderacién de los activos segin el riesgo y
recursos propios segin su calidad.
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3.2. Coeficiente comunitario

La Directiva 89/299/CEE (de 17 de abril, relativa a los fondos
propios de las entidades de crédito) recoge las recomendaciones del
Acuerdo de Basilea sobre recursos propios, estableciendo:

a) Definicién de los recursos propios.

b) Ponderacion de los activos y riesgos de firma.

c) Fijacion de un minimo de fondos propios en relacion con los
riesgos ponderados.

a) Definicién de los recursos propios

El coeficiente comunitario distingue los recursos propios de base
de los complementarios, siendo los primeros los de mayor calidad. En
concreto cada grupo esta in’regrqdo por:

I. Recursos propios bésicos

(1) Capital

(2) Reservas obtenidas por la aplicacién de beneficios
Primas de emisién de acciones
Reservas expresas y efectivas

Deducidas

(?)  Acciones propias
Créditos destinados a compra de acciones propias
Pérdidas de ejercicios anteriores
Acciones preferentes

(10) Gastos amortizables

(11) Pérdidas del ejercicio corriente
(més) parte de los beneficios del ejercicio

Il. Recursos propios complementarios

Para poder ser incluidos en este grupo deben cumplir las siguien-
tes condiciones:
- que puedan ser utilizados libremente para cubrir riesgos
- consten en la contabilidad inferna
- estén fijados por la direccién, verificados por los interventores
independientes, comunicados a la autoridad competente y
sometidos a su control.
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Por tanto, no cumplen todos los requisitos de calidad exigibles a
los recursos propios, de ahi que fengan la consideracién de «comple-
mentarios» y su computabilidad quede limitada. En ellos se incluyen:

(3) Reservas de revaluaciéon
Proceden de una sobrevaloracion del activo de las entidades. Hay
dudas sobre su estabilidad en el futuro, por lo que esté sujeto a limites.
(5)  Ajustes de valoracién
Es un elemento similar al anterior, pero presenta el problema
adicional de la falta de publicidad expresa.
(6)  Elementos hibridos o similares
Son fitulos de duracién indeterminada que se diferencia de la deu-
da subordinada en que su capacidad de absorcién de pérdidas es en
todo momento y no al vencimiento del titulo. Ademés, incluye clausulas
de diferimiento de intereses y suelen tener condiciones de perpetuidad
o equivalentes. Se incluyen como recursos propios por su estabilidad.
(7)  Compromisos de los miembros de entidades cooperativas
Se trata de un fondo no efectivo formado por el compromiso de los
socios cooperativos de realizar derramas en caso de que la entidad
presente pérdidas. Suinclusién como recurso propio es discriminatoria
respecto al resto de las entidades de crédito, y se sustenta en la
proteccién al sector cooperativista y la presién de los grupos mutua-
listas alemanes y holandeses.
(8)  Acciones preferenciales acumulativas y préstamos subor-
dinados.

lll. Otro elemento

(4)  Fondos para riesgos bancarios generales

Se dotan con la cuenta de pérdidas y ganancias anual y son de
carécter piblico. Estén a disposicion de los administradores { y no de
la Asamblea General, como ocurre con las reservas). Son cuentas de
provisiones no especificas de tipo general, que no responden a ningin
valor de activo en concreto, de modo que es un beneficio retenido a
modo de reserva. En cambio no se considera como recurso propio
bésico por sus dudas sobre su estabilidad, en cuanto los gestores
pueden aplicarlo en cualquier momento.

La Obra Benéfico Social de las Cajas de Ahorros y los Fondos de
Educacién Cooperativa se computan como recurso propio en la
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medida que estén invertidos en inmuebles, dado que no pueden
absorber pérdidas.

IV. Otras deducciones de los recursos propios

(12) Participaciones de mas del 10 % del capital u ofros
elementos considerados como recursos propios en otras
entidades de crédito. Trata de evitar que estos elementos
se computen como recursos propios dos veces.

(13) Otras participaciones en entidades de crédito. La vincu-
lacién entre bancos puede difundir riesgos generales del
sistema financiero y fomentar redes crediticias sélidas,
pero por contra puede encubrir deficiencias de recursos
propios que deben ser controladas.

V. Limites en la participacién de los recursos propios.

- los recursos propios complementarios no deben exceder de los
recursos. propios bdsicos.

- los compromisos de cooperativistas mas las acciones
preferenciales y financiaciones subordinadas pueden alcanzar
como méaximo la mitad de los recursos propios de base.

Ademés se prevén dos formas posibles de control de las partici-
paciones de la banca en empresas industriales:

a) Prohibicién de participaciones de més del 10 % del capital de
una sociedad no financiera, cuando suponga individual-
mente el 15 %y globalmente el 60 % de los recursos propios
de la entidad de crédito.

b) Exigir recursos propios adicionales al exceso sobre los limites
mencionados, que es la linea seguida en el caso espafiol y
aleman, donde la banca tradicionalmente participa en el
entramado comercial e industrial.

Las razones para limitar las participaciones de la banca en
empresas no crediticas se centran en:

- riesgo de inmovilizacién, al tener invertido de forma permanene
una parte importante del activo.
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- riesgo de contagio, ante posibles crisis industriales o comercia-
les.

VI. En el caso consolidado se tendran en cuenta, sumando o
restando la cifra de recursos propios, las diferencias
negativas o positivas de consolidacién (siguiendo las
normas fijadas en la Directiva 92/30/CEE, de 6 de abril,
relativa a la supervision de las entidades de crédito en
forma consolidada).

b) Ponderacién de los activos y riesgos de firma.

El coeficiente de solvencia comunitario tiene como denominador
el activo de la entidad de crédito agrupado segin el riesgo inherente,
més ofros riesgos de firma y compromisos que figuran fuera de
balance.

A grandes rasgos los elementos que determinan la clasificacién
de los activos son:

- Sector econdmico. Se disingue entre otros la administracién
central, local o regional, el sistema financiero y el sector privado.

- Paises de residencia del prestatario o emisor y la moneda en que
esté materializado el riesgo. La clasificacién se limita a los paises
de la zona A (basicamente la OCDE) y la zona B (resto del
mundo).

- Garantias y aseguramientos. La garantia puede ser en prenda
o hipotecaria. En cuando al aseguramiento, cuando un sector
con menor riesgo garantice una operacién realizada con ofro,
se fomaré en consideracién el nivel de riesgo del que asegure.

De este modo, para calcular el balance ajustado en funcién del
riesgo (segon la Directiva 89/647/CEE, de 18 de diciembre, sobre
coeficiente de solvencia de las entidades de crédito) el activo de una
entidad de crédito se agrupa en:

1. Activos de ponderacién nula.
Efectivo en caja y activos sobre gobiernos centrales y bancos
nacionales de paises de la zona A.
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ll. Activos de ponderacién del 20 %.
Activos sobre entidades de crédito de la zona A y bancos de
desarrollo multilateral, y sobre gobiernos locales y regionales de la
zona A, ademés de los activos garantizados por todos ellos.

lll. Grupo de ponderacién del 50 %.
Activos garantizados por hipotecas sobre viviendas ocupadas por
el prestatario o que estén alquiladas.

IV. Activos de ponderacién plena.

En general el resto de activos sobre el sector privado no bancario.

Hago caso omiso de la casuistica de los activos sobre paises de la
zona B, por simplicidad y por ser poco relevante en el caso de las Cajas
de Ahorros.

Los riesgos de firma y compromisos se clasifican también en cuatro
grupos, segin el riesgo sea alto (100 %), medio (50 %), medio-baijo (20
%) o bajo (0 %), teniendo en cuenta en cada uno de ellos el riesgo de
contraparte, segin pertenezca a cada uno de los sectores antes aludidos.

c) Fijacién de un minimo de fondos propios en relacién con los
riesgos ponderados.

El coeficiente comunitario exige unos recursos propios de al
menos el 8 % sobre el riesgo ponderado. Dicho porcentaje puede
tildarse de arbitrario y responde a las recomendaciones del Acuerdo
de Basilea.

3.3. Regulacion espanola

El antecedente de la actual normativa sobre recursos propios se
encuentra en el antiguo coeficiente de garantia, que determinaba un
minimo de fondos propios respecto alos recursos ajenos u obligaciones.
Su aplicacién se remonta a 1962 para los bancos industriales, 1974
para la banca comercial y a 1978 para las cooperativas de crédito,
siendo fijado en un 10 % para los primeros y un 8 % para los demas.
Las cajas de ahorros permanecieron al margen de dicho coeficiente
legal de garantia ejerciendo la autoridad financiera un control de sus
recursos propios mediante un estricto cumplimiento de normativas
para su expansién y la asignacién reglada de sus excedentes liquidos.



264 CILRIEC.N°16

Francisco Soler Tormo (pp. 249 - 282)

La reforma introducida por la Ley 13/1985, de 25 de mayo,
supuso por un lado la susfitucién del criterio de proporcionalidad
recursos propios/ajenos por ofro que responde al riesgo real de la
entidad {segin los principios aceptados infernacionalmente recogidos
en los Acuerdos de Basilea) y por ofro la unificacion del coeficiente
para todas las enfidades de crédito operantes en Espafia. No obstante
persistia paralelamente un coeficiente genérico fijado en un 4 %y
aumentado al 5 % en 1987.

Con el nuevo coeficiente se pretende que los recursos propios se
ajusten adecuadamente a los riesgos asumidos, pudiendo en caso de
desequilibrio actuar por cualquiera de las siguientes vias:

- redistribuyendo los activos, en favor de operaciones menos
arriesgadas.

- incrementando los recursos propios.

- redistribuyendo los recursos propios hacia aquellos de mayor

calidad.

Por ofra parte, el coeficiente de recursos propios deroga las
limitaciones existentes en materia de inmovilizado, grandes riesgos,
avales, parficipaciones en ofras entidades y negocios en moneda
extranjera, permitiendo una mayor flexibilidad al incluir estos riesgos
como elementos penalizadores dentro del propio coeficiente. Al
mismo tiempo, y siguiendo la corriente aplicada a nivel internacional,
la cobertura del coeficiente se realiza de forma consolidada.

La primera formulacién del coeficiente de recursos propios espafiol
se realizé de forma distinta a la comunitaria. No se calculaba el riesgo
ponderado y una vez obtenido ésto se aplica un porcentaie (8 %) sino
que a cada grupo se le aplicaba un coeficiente selectivo diferente.

El coeficiente de recursos propios, tal y como venia definido en la
Ley 13/1985, presentaba importantes diferencias respecto al comu-
nitario. No se trata de desarrollar las divergencias, pero béasicamente
los més destacable era una menor exigencia de recursos propios para
los riesgos generales frente al sector privado (7°5 % frente al 8 %,
teniendo en cuenta que es el activo con mayor peso; una fuerte
penalizacién a determinados activos como los activos materiales,
titulos valores o fondos propios de ofras entidades de crédito; e
inclusion como activos computables, aunque con ponderacion escasa,
los mantenidos frenfe administraciones poblicas centrales).
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La adaptacién a las directivas comunitarias se producirén en el
afio 1992, con la Ley 13/1992, el Real Decreto 1343/1992, que la
desarrolla y la Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 30
de diciembre de 1992. A grandes rasgos este desarrollo normativo
reproduce la definicién de recursos propios, la ponderacién de los
activos y riesgos de firma y el mismo porcentaje propuestos por la
Comunidad Europea.

4. ESTRUCTURA DE LOS FONDOS PROPIOS EN LAS
CAJAS DE AHORROS

Las cajas de ahorros juridicamente son fundaciones de patronato
oficial o privado, de ahi que no dispongan de capital social mate-
rializado en acciones sino de un fondo fundacional, con la consiguiente
imposibilidad de reforzar sus recursos propios mediante la emisién de
acciones nuevas.

A la hora de tratar la estructura de los fondos propios se va a
distinguir entre los recursos originarios, es decir, los que aparecen en
el nacimiento de la entidad, y los incrementos de los recursos propios,
viendo las distintas formas de ampliar la capitalizacién.

4.1. Recursos originarios

Basicamente, los recursos originarios vienen dados por el fondo
de dotacién fundacional.

La normativa vigente (Decreto 1838/1975, de 3 de julio) hace
referencia a las cajas de ahorro de nueva creacién, estableciendo la
obligatoriedad de crear un fondo de dotacién minimo, vinculado
permanentemente al capital fundacional, constituido mediante un
depésito en efectivo por la totalidad del importe en el Banco de
Espafia. Los minimos de dicho fondo dependen del tamaiio de la plaza
donde se instale de caja, quedando fijados por el Decreto fijado,
pudiendo ser modificados por el Gobierno en virtud de la potestad
otorgada con la Ley 26/1988, de 29 de julio.
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La cuantia minima de este fondo queda fijada en:

Habitantes Millones de pesetas
Menos de 100.000 150
de 100.000 a 500.000 250
de 500.000 a 2.000.000 500
mas de 2.000.000 750

La normativa, como ya se ha apuntado, hace referencia Unica-
mente a las cajas de nueva creacién, por lo que sélo se ha exigido a
las nacidas con posterioridad a 1975, quedando al margen de esta
exigencia la gran mayoria de las entidades. De hecho, este fondo
fundacional es a menudo insignificante, sobre todo en las cajas més
antiguas.

Las cuotas participativas pueden ser utilizadas también como
fondos originarios, aunque su funcién esté més encaminada al
reforzamiento posterior de la insfitucién, por lo que se estudiard més
adelante.

4.2. Incrementos de los recursos propios

Las posibilidades para las cajas de ahorros de aumentar su cifra
de recursos propios se centran en:

- Dotaciones a reservas

- Reservas de revalorizaciéon

- Cuotas participativas

- Financiaciones subordinadas

4.2.1. Dotacidén o reservas

. La exencién de las cajas de ahorros al anterior coeficiente de
garantia se veia suplida, como ya se ha mencionado, con la obliga-
toriedad de dotar un cierfo porcentaje de los excedentes liquidos a
reservas obligatorias, en funcién de la proporcién que suponian los
recursos propios respecto a los ajenos. De este modo, por ejemplo, si
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el coeficiente de garantia no alcanzaba el 3 % (relacién recursos
propios/ajenos) la entidad se veia obligada a dotar a reservas el 80
% del excedente, porcentaje que iba reduciéndose en funcién del nivel
alcanzado en sus fondos propios.

A partir del establecimiento del actual coeficiente de solvencia se
liberaliza la distribucién de los excedentes de las cajas de ahorros, dl
fiepo que se las somete a las exigencias aplicadas al resto de entidades
de crédito. Las normas de dotacién a reservas se reducen a la obliga-
toriedad de destinar un minimo del 50 % de los excedentes liquidos,
pudiendo ser reducido este porcentaije por el Banco de Espafia cuando
los recursos propios superen en més de un tercio alos minimos requeridos
en funcién de las inversiones y riesgos asumidos por la entfidad.

Ademés, las cajas de ahorros se ven somefidas a las normas
aplicadas al resto de las entidades de crédito en los supuestos de
incumplimiento de los coeficientes de solvencia. No obstante, podré
autorizarse una dotacién a reservas menor a la exigida legalmente en
el caso que el resto de los excedentes no fueran suficientes para el
mantenimiento de la obra social ya autorizada.

A4.2.2. Reservas de revalorizacion

Como se veia al tratar el coeficiente comunitario, se admite como
recurso propio complementario, y por tanto sujeto a los limites
cuantitativos dada su menor calidad, a las reservas de revaluacién y
a los ajustes de valoracion. La actual legislacién espafiola no desgaja
estos elementos, incluyendo Unicamente las «reservas de regulariza-
cién, actualizacién o revalorizacién» siempre y cuando cumplan
determinados requisitos. De este modo sélo se admiten actualizaciones
de valores contables expresamente recogidas en leyes de regularizacion,
mientras que las reservas procedentes de procesos de fusién no se
contabilizaran hasta la inscripcién de la fusién en el Registro Mercantil,
de acuerdo con los principios de efectividad y publicidad que deben
cumplir los recursos propios.

Las dificultades que atraviesan las cajas de ahorro para reforzar
sus fondos propios, como se verd mas adelante, hacen aconsejable
una mayor flexibilizacion a la hora de permitir la afloracién de
plusvalias generadas en elementos del activo e incorporarlas a las
reservas de la entidad, respondiendo de esta manera al principio de
«imagen fiel» de la empresa.
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Si bien las normas de actualizacién de balances aplicadas en
Espafia han tenido una marcada motivacién fiscal (Normas de 1964,
1973 y 1977) en las sucesivas reglamentaciones debe prevalecer el
cardcter financiero, como forma de reforzamiento de los recursos
propios, procurando que dicha medida no tenga una repercusién
fiscal importante. Para ello es preciso una clara delimitacién de los
activos revalorizables, un seguimiento y control de dichas operaciones
por el Banco de Espafia y el establecimiento de un marco normativo
mas flexible.

4.2.3. Cuotas participativas

La Ley 26/1988, de 29 de julio, sobre Disciplina e Intervencién de
las Entidades de Crédito, introduce la posibilidad de emisién de unas
«cuotas participativas» asimilables a capital y, por tanto, consideradas
como recursos propios, con lo que establece la base para la creacién
de un instrumento que pueda paliar las dificultades en el cumplimiento
del coeficiente de solvencia en las cajas de ahorros, al tiempo que
salvaguarda la naturaleza de estas instituciones. El desarrollo norma-
tivo se produce con el Real Decrefo 664/90, de 26 de mayo.

Se consideran cuotas participativas los valores nominativos ne-
gociables que representan aportaciones dinerarias de duracién in-
definida, que cumplen las siguientes condiciones:

- carezcen de derechos politicos.

- pueden ser aplicadas por la caja para compensar pérdidas, en
los casos de liquidacién o saneamiento general.

- la retribucién se supedita a la exigencia de excedentes de libre
disposicién.

- posee derecho de reembolso en caso de liquidacién de la
entidad.

- incorpora, asimismo, derecho de suscripcién preferente para
nuevas emisiones.

Se trata, por tanto, de un instrumento que posee ciertas similitudes
con las acciones sin voto, aunque especialmente disefiado para el
reforzamiento de los recursos propios en las cajas de ahorros.

Los recursos obtenidos por las cuotas vivas engrosan el Fondo de
Participacion, que tiene la consideracién de capital. Paralelamente existe
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un Fondo de Estabilizacién cuya funcién es la de moderar las fluctuacio-
nes excesivas en la retribucién de las cuotas participativas que, con
caracter de reserva especifica, también computa como recurso propio.

Al mismo tiempo existe la obligatoriedad de dotar un Fondo de
Reserva de los Cuotaparticipes en el caso que la caja tenga déficit de
recursos propios, dotacién que seré por la totalidad del excedente a
repartir para remunerar a las cuotas si el déficit es superior al 20 %,
y al menos por la mitad cuando sea inferior a ese porcentaije.

Las emisiones de cuotas participativas se ven sometidas al control,
tanto interno de la Asamblea General como externo por el Banco de
Espafia y la Comision Nacional del Mercado de Valores. Cada
emision debe fijar condiciones particulares, especificando las reglas
de distribucién de los excedentes que corresponden a las cuotas, la
forma de retribucién, los criterios de dotacién al Fondo de Reserva de
los Cuotaparticipes y las limitaciones legales generales. Por otra parte
se faculta al Gobierno para prohibir o limitar la tenencia de estos fitulos
a determinadas categorias de inversores y establecer limitaciones
adicionales a su rentabilidad.

Las cuotas participativas vienen recogidas en gran parte de la
normativa de los paises miembros de la CEE y son equiparables a lo
que la legislacién comunitaria denomina «elementos hibridos»
asimilables a capital, en cuanto cumplen tres condiciones bésicas:

- sus rendimientos estan ligados a la obtencién de beneficios

- tanto la deuda como sus intereses permiten a la entidad cancelar
pérdidas, sin necesidad de su disolucién

- no tienen un vencimiento deferminado

4.2 4. Financiacién Subordinada

Son deudas de la entidad que se sitban en el Gltimo lugar del orden
de prelacion de los acreedores, de modo que protege a éstos en cuanto
ante una situacién problematica cobraran antes que los deudores
subordinados.

En cambio, y a diferencia de las cuotas participativas, no pueden
absorber pérdidas ni permiten que la caja siga operando sin satisfacer
dicha deuda.

Dadas sus caracteristicas, la legislacién espafiola (al igual que la
comunitaria) las frata como recurso propio de «segunda categoria»,
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es decir, sujeta a determinados limites y condiciones. Asi, en ningin
caso la financiacién subordinada computable como recurso propio
podra ser superior al 50 % de los recursos propios bésicos y su cuantia
sumada al resto de los elementos de segunda categoria no puede
superar a aquéllos.
Su computabilidad lafijara el Banco de Espafia en un determinado
porcentaje, siempre y cuando cumpla una serie de requisitos:
- Su plazo ha de ser no inferior a 5 afios. En caso de duracién
indeterminada para su cancelacion se necesitaré un preaviso de
5 afios. La computabilidad dependerd de la vida residual de la
emisioén, de modo que durante los cinco afios anteriores al
vencimiento ésta se reducird en un 20 % anual. Por ejemplo, en
una emisién de 300 millones al plazo citado, el calendario para
la inclusién como recurso propio seria del siguiente modo:

1e afio 300 millones
2° afo 240 "
3¢ afio 180 d
42 anfo 120 "
52 ano 60 "

- Si la entidad obtiene pérdidas en un ejercicio se diferira el pago
de los infereses al periodo siguiente, al menos en una cuantia
igual al importe de los resultados negativos. Estos infereses
diferidos se abonaran cuando la caja obtenga beneficios. Los
intereses, por tanto, también son subordinados a la consecucion
de beneficios.

- No se podré fijar clausulas de rescate, reembolso o amortiza-
cién anticipada, salvo que no se afecte a la solvencia y previa
la autorizacién del Banco de Espaiia.

Algunas de estas emisiones fienen cardcter perpetuo, entendién-
dose por tales aquellas que tienen una vida superior a 20 afios. En
estos casos existe la posibilidad de cancelacion anticipada por medio
de recompras, aunque en este caso se necesita un preaviso de al menos
5 aiios si se las quiere incluir en los recursos propios.
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5. SITUACION DE LAS CAJAS DE AHORROS

Desde que en 1977 se iniciara un proceso libaralizador en la
actividad de las cajas de ahorros, equiparandolas a nivel operativo
con la banca privada, aquéllas experimentaron un proceso de creci-
mienfo que se aceleré hacia 1987 fruto del auge inversor de la
economia espafiola y de la politica de expansién territorial que
llevaban a cabo determinadas cajas de cara al posicionamiento frente
a la inminente supresién de los limites o la implantacion geogréfica.

Este proceso supuso una ruptura con el tradicional y particular
«status» de las cajas, incluso llegando a cuestionar la propia perso-
nalidad como fundacién de estas entidades.

Las caracteristicas basicas de las cajas de ahorros antes del proceso
de modernizacién, y en parte fodavia vigentes, se centraban en:

- Principio social de su gestion, que tiende a difundir el ahorro con
un fin de interés pablico.

- Ausencia de lucro, debiendo destinar parte de sus excedentes a
la obra benéfico-social.

- Vigilancia y tutela piblica, existiendo una determinacion legal
de las operaciones activas y pasivas que podian realizar, con el
fin de excluir toda actividad peligrosa para la seguridad de los
depositantes.

- Bajos intereses de las operaciones, con el fin de poder seleccio-
nar las inversiones y garantizar la seguridad y liquidez de los
depbsitos. '

- Obligatoriedad de destinar gran parte de los beneficios a
reservas para hacer frente a eventualidades y quebrantos.

Conlaliberalizacién, si bien se mantienen ciertas reglamentaciones
sobre distribucién de los excedenes, las cajas de ahorros van equi-
paréndose a la banca privada en la actividad, siendo la principal
diferencia la forma juridica de sociedad anénima frente al carécter de
fundacién de las primeras. Esta caracteristica particular supone una
dificultad a la hora de incrementar los recursos propios acudiendo al
mercado. : ‘

De hecho, con la elevacion del coeficiente genércio del 4 ol 5 %
en 1987 se temia que su cobertura detuviera el elevado ritmo de
crecimiento que estaba experimentando en su actividad crediticia.



272 CIRILE.C.N°16

Francisco Soler Tormo (pp. 249 - 282)

La debilidad de recursos propios que adolecian hacia suponer a
principios de 1987 que al menos 40 cajas incumplirian el coeficiente,
aunque de hecho durante dicho ejercicio se produjo un esfuerzo
capitalizador favorecido por los elevados beneficios de las entidades
de crédito y la emision de deuda subordinada, al tiempo que se
ralentiza la expansién experimentada, de modo que a finales de ese
afio sélo 26 cajas no cubrian el coeficiente, 15 de ellas con un déficit
superior al 0’5 % de los activos, segin un estudio realizado por el
profesor Lagares.

A partir de entonces se suceden trabajos sobre la situacién de las
cajas de ahorros y las alternativas frente a la deficiencia de recursos
propios, de las que se van a extractar dos de ellas: el denominado
«Informe Revell» patrocinado por la CECA, que estudia el cumplimiento
del coeficiente de solvencia en diciembre de 1988, y la simulacién de
los Servicios de Inspeccién del Banco de Espafia sobre la aplicacién del
coeficiente comunitario a 30 de junio de 1988.

5.1. «Informe Revell»

De los datos del informe elaborado por Jack Revell se deduce que
el grupo de 16 cajas que presentaban deficiencias en los recursos
propios a 31-12-88 representa un 7'78 % del peso global en el tofal
del activo. Estos datos venian a reflejar una importante mejora en la
capitalizacién respecto al afio anterior en que 33 cajas, que suponian
el 16 % del balance total, no alcanzaban los niveles requeridos.

A grandes rasgos los niveles de capitalizacion a la citada fecha
de las cajas de ahorros vienen reflejados en los siguienes datos:

Coeficiente NOmero % sobre
global de cajas activos totales
Més de 7 % 18 27'05
Entre 5-7% 48 67'42
Entre4-5% 7 375
Menos de 4 % 4 1'78

TOTAL 77 100
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Coeficiente Nomero % sobre
selectivo de cajas activos totales
(Rec. propios/minimos x 100)

Més de 200 2 1'32
Entre 150 - 200 10 2062
Entre 100 - 150 51 L1412
Entre 80 - 100 8 449
Menos de 80 6 2'45
TOTAL 77 100
Cumplimiento del coefic. 61 92'22
Incumplimiento coefic. 16 7'78
Selectivo 5 2'25
Global 2 0,84
Ambos 9 4'69

En general la falta de capitalizacion afecta a todos los grupos de
tamafio. Del informe también se deduce que el reforzamiento en la
cobertura del coeficiente de recursos propios se ha producido con
mayor intensidad en las cajas de mayor dimensién.

5.2. Informe de los Servicios de Inspeccion
del Banco de Espaiia

Este informe elaborado a mediados de 1988 rata la simulacién
de aplicacién del coeficiente del Banco de Pagos Internacionales de
Basilea, estudiando qué efectos tendria la aplicacién de la normativa
comunitaria a las entidades de crédito espafiolas en aquel afic. De
nuevo se reafirma la necesidad de capitalizar el sistema financiero
espaiol.

Los datos recogen para el 30-06-88 el nivel alcanzado en el
coeficiente de recursos propios segon el baremo comunitario por los
sectores que integran nuestro sistema crediticio. En segundo lugar, se
estudia, tomando como base 100 los requerimientos de capital segin
el coeficiente de solvencia vigente entonces en Espafia, cudl seria el
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nivel necesario al aplicar la Directiva CEE. En fercer lugar, caleula las
entidades con déficit siguiendo este dltimo criterio, que se implant6 en
Espaia cuatro afios més tarde.

Riesgos ponderados/Recursos propios

42  bancos 7'89 %
79 cajas de ahorros 12%
121 coop. de crédito 10'81 %
242  entidades (total) 833 %
Comparacion coef. Bancos  Cajas Coops. TOTAL
Espafiol 100 100 100 100
Comunitario 106'23 100'89 121°79 1051
Entidades con déficit.  Bancos ~ Cajas Coops.  TOTAL
Coef.Espafiol 12 24 g 39
Coef.Comunit. 17 44 8 69

A la luz de los datos se aprecia que las cajas poseen un nivel de
cumplimiento del coeficiente de recursos propios superior a la media
de las entidades de crédito. En segundo lugar, dada su configuracién
de balance, la aplicacién de ambos coeficientes suponia unos reque-
rimientos globalmente similares, a pesar de lo cual incide en un
nomero mayor de cajas, de modo que el incuplimiento pasaria de 24
a 44 cajas.

Como se ha comentado, las principales diferencias que existian
entre el coeficiente espaiiol y el comunitario estribaban en la existencia
en Espafia de recargos por concentracién, distintas ponderaciones en
algunos activos y el nivel global de recursos propios exigidos.

En cuanto a los primeros su eliminacién supuso una menor
exigencia de capital. Por lo que se refiere a las ponderaciones, se
penalizaba de forma especial la inversién en inmovilizado y las
particioaciones en empresas industriales, comerciales y financieras,
primando por contra la inversién en empresas piblicas, que son
consideradas en igualdad de condiciones respecto a las privadas,
salvo aseguramientos, en la actual legislacién. Por ello, la diferente
estructura de los balances hace que se afecte de forma distinta a cada
subsector crediticio.
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6. EVOLUCION DE LOS RECURSOS PROPIOS EN
LAS CAJAS DE AHORROS

Una vez vista la situacién de partida a finales de los 80, en la que
se aprecian dificultades a la hora de alcanzar los niveles necesarios de
recursos propios, es el momento de analizar las formas en que las cajas
de ahorro estén llevando a cabo la necesaria capitalizacion. La
evolucion de los recursos propios ha venido mediatizada tanto por las
modificaciones introducidas en el propio coeficiente, como por la
evolucién de la actividad desarrollada y en especial por lo resultados
obtenidos, los requerimientos legales y las posibilidades de emision de
titulos computables, asi como las tendencias a la concentracién del
sector por medio de fusiones.

6.1. Evolucion de las dotaciones a reservas

Las reservas en las cajas de ahorros son el principal componente
de los recursos propios y, como tal, se convierten en un elemento clave
que permite reforzar la entidad. Este hecho supone una cierta paro-
doja: cuando una caja se encuentra con problemas de solvencia debe
reducir su crecimiento o recanalizarlo hacia actividades més seguras
reduciendo de este modo la generacién de beneficios y, consi-
guientemente, la capacidad de engrosar las reservas. Por ello se
supedita la capitalizacién a los avatares de la cuenta de resultados y
sudistribucién. Por otra parte existe la obligacion de destinar al menos
la mitad del excedente neto a reservas.

Desde laimplantaciéon del coeficiente de solvencia el fortalecimiento
de los recursos propios por esta via se ha visto condicionado no sélo
por la evolucién de los beneficios de la actividad crediticia, sino
ademés por la exigencias legales en lo referente a dotaciones, en
especial por complementos de pensiones.

Asi, el relanzamiento de la actividad econémica iniciado en 1987
se tradujo en un fuerte incremento del margen de explotacion de las
entidades de crédito. No obstante, durante 1988 este margen de
explotacion en las cajas de ahorro se vio extraordinariamente redu-
cido, fruto de la aceleracién de los calendarios y plazos para efectuar
las dotaciones a pensiones. El esfuerzo en el cumplimiento de esta
provisién se debia a la precaria situacién de ésta, dado que en dicho
ano 29 cajas presentaban déficits en su cobertura. Esta deficiencia era
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mas acusada en las cajas de ahorro que en ofras entidades de crédito,
dado el mayor peso que suelen tener en aquéllas las cargas salariales.

Este fenémeno provocé que el incremento de las reservas en 1989
(periodo en que se distribuyen los excedentes del afio anterior) fuera
poco més de la mitad que en el afio anterior y posterior, una vez
superada dicha dotacién extraordinaria. La escasa capitalizacién
mediante engrosamiento de reservas en dicho afio dificulté la cobertura
del coeficiente de solvencia, haciendo necesarios otros cauces para
incrementar los fondos propios, fundamentalmente aumentando los
fondos de regularizacién por medio de fusiones y emitiendo deuda
subordinada computable.

En los afios siguientes a 1988 el margen de explotacién se
mantiene estabilizado, puesto que las menores coberturas para
dotacién a pensiones se ven compensadas por la reduccién en los
mérgenes de intermediacién (influida por el desarrollo de los fondos
de inversion) y, sobre todo, a partir de 1991 por un aumento de la
morosidad ante la recesion econémica y, consiguientemente, mayores
necesidades de cobertura de las insolvencias.

En un futuro la dotacién a reservas debe seguir un crecimiento
estable, en torno al 20 % como ha venido realizando esta Gltima
década, aunque se debe complementar la capitalizacion si se quiere
abordar un crecimiento firme y sostenido de las cajas de ahorros.

6.2. Evolucion de las reservas de
regularizacion

Como se ha sefialado antes, la constitucion de reservas por
actualizacién del activo constituye una forma de engrosar los recursos
propios de una entidad.

La restrictiva legislacion espafola a la hora de permitir la regu-
larizacién de balances, exigiendo la sujecion a leyes especificas que
se han sucedido en consonancia a la reforma fiscal, ha hecho que la
onica forma de crear esta reserva (al margen de la legislacién foral en
Navarra y en el Pais Vasco) sea mediante el afloramiento de plusvalias
producidas a fravés de fusiones.

En junio de 1990, para el conjunto de las cajas de ahorros, las
reservas por regularizacién y actualizacién suponian alrededor del 10
% del total de las reservas, siendo su distribucién entre las cajas muy
desigual. De las 67 cajas existentes en esa fecha, en 6 estas reservas
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suponian més del 20 % del total, en 5 su cuantia era entre el 10y el
20%,en 17 entreel 5y el 10 %y 21 cajas carecian de estas reservas.

Aquellas que mosiraban un mayor peso de esta partida eran, en
general, las que habian concluido en esa fecha procesos de fusién,
como es el caso de la Bilbao-Bizkaia Kutxa (4798 %), Caja Espaiia
(3075 %), Salamanca (35'53 %) y del Mediterraneo (23'38 %). Las
ofras en las que las reservas de revaluacién superan el 20 % del total
de las reservas eran la de Soria (35'34 %) y Girona (22'82 %).

En noviembre de 1993 el peso proporcional de las reservas de
regularizacién se habia reducido a casi la mitad (alrededor del 5% del
total de reservas) debido al menor nomero de fusiones realizadas,
puesto que los proyectos méas ambiciosos ya se habian llevado a cabo,
y a la asimilacién de éstas por las reservas generales, producida
especialmente en 1992. En esa fecha, de las 51 cajas de ahorros
existentes, sélo tienen reservas de revalorizacion 20. En 5 de ellas este
tipo de reservas supone més del 20 % del fotal: Caja de Salamancay
Soria (27’5 %), Mediterréneo (25’6 %), Caja Espaiia (253 %), Castilla
La Mancha (24’6 %) y Unicaja (22'2 %).

Por ello, las fusiones entre cajas de ahorros se confieren en un
instrumento més de cara a reforzar los recursos propios de la entidad
resultante, aunque sus posibilidades son limitadas y aparecen en estos
momentos casi agotadas. Junto al aprovechamiento de las economias
de escala por la mayor dimensién obtenida, al afianzamiento como
principal entidad financiera dentro de una determinada drea geogréfica
y a la expansién territorial, el fortalecimiento de fondos propios es uno
de los factores explicativos de las fusiones llevadas a cabo en Espaiia.

Tal vez el caso paradigmético de este fenémeno sea la situacion
que envolvié a la fusion de la Caja de Pensiones con la Caja de
Barcelona (ver F.L. Delgado Fernéndez, El Pais, 29-07-89). En este
caso, las medidas de carécter monetario y fiscal que afectaron en
especial a los seguros de prima Gnica, influyeron de forma muy
negativa en las cajas catalanas que habian basado gran parte de su
crecimiento en la actividad aseguradora y en concreto utilizando la
figura de «prima Gnica», que en algunos casos encubria un depésito
a plazo sin estar sometido a retenciones ni coeficientes.

Esta medida se tradujo en cuantiosas pérdidas al deber destinar
fondos al cumplimiento de los coeficientes de caja e inversion por la
cuantia de estos «cuasidepésitos», al tiempo que encarecia su pasivo
al perder el atractivo de la falta de refencién fiscal. Como consecuencia
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se redujo la solvencia de las entidades involucradas, incluso por
debaijo de los minimos exigidos, obligando a detener los planes de
implantacién fuera de sus territorios fradicionales. En esta situacion la
fusion permitia la revalorizacion del activo en ambas enfidades sin
coste fiscal alguno (al amparo de la Ley 76/1980 sobre régimen fiscal
de las fusiones de empresas) alcanzando sus fondos propios niveles
més adecuados para poder mantener la expansién.

6.3. Las emisiones de deuda subordinada

La posibilidad de que la financiacién subordinada compute como
recurso en el coeficiente de fondos propios lo convierte en un instru-
mento afractivo a la hora de poder completar su cobertura. El
problema que se plantea es el siguiente: teniendo en cuenta que, por
definicion, la deuda subordinada sitia a los acreedores en Gltimo
lugar en el orden de prelacién de los cobros, las entidades que se vean
més necesitadas de emitir dichos fitulos seran aquellas cuya solvencia
es mas débil, lo que haria dificil su colocacién en el mercado, dada la
incertidumbre en el cobro ante una entidad en dificultades.

Este problema no se ha constatado en Espafia, dada la implantacion
popular de las cajas, la ausencia de situaciones extremas durante la
reciente crisis bancaria y la consiguiente confianza del piblico
respecto a estas enfidades. Esto ha permitido la fécil colocacion de los
fitulos, incluso @ unos precios ventajosos para los emisores, teniendo
en cuenta que son fitulos alargo plazoy suelen estar indiciados a partir
de un determinado afio.

Este instrumento se contempla legalmente desde 1985, pero no
serd hasta 1988, afio en que se produce una elevacion del coeficiente
de solvencia y en que los excedentes netos se ven reducidos por las
dotaciones a las provisiones por pensiones, cuando sea utilizado con
profusién por las cajas de ahorros.

Las necesidades de cobertura en el citado coeficiente hicieron que
la deuda subordinada viva pasara de 2171 millones de pesetas el 31-
12-87 a 125'1 afinales de 1988, lo que supone un incremento del 493
% en un afio. Este fortisimo ritmo de crecimiento en las emisiones se
detuvo en el afio siguiente, puesto que la afloracion de reservas con
motivo de las fusiones disminuyé el inferés por incrementar los recursos
propios acudiendo a los mercados financieros, opcién que, no olvide-
mos, tiene un coste importante.
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Asi, la deuda subordinada se ha configurado en ofra forma de
captar financiacion estable, sobre todo en los periodos en los que
afloran dificultades en la cobertura del coeficiente de recursos propios,
aungue no parece un instrumento idéneo a la hora de fortalecer la
solvencia de una entidad de forma estable a largo plazo.

En cuanto a las cuotas participativas la Gnica emisién que se ha
realizado ha sido la efectuada por la CECA.

CUADRO I

SALDO VIVO DE DEUDA SUBORDINADA A 31.12 DE CADA ANO

ANO DEUDA
SUBORDINADA
(mill.ptas)
1986 122
1987 21.1
1988 125.1
1989 144.4
1990 162.8
1991 203.1
1992 227 .4

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafia. 1993

7. LAS CAJAS DE AHORROS EN EL FUTURO

La armonizacién en materia financiera de la Unién Europea ha
tenido interés especial en afianzar la solvencia de las entidades
operantes en el espacio europeo e igualar las condiciones de com-
petencia. El establecimiento consiguiente de unos coeficientes de
recursos propios ha afectado de modo especial a las cajas de ahorro
que no han podido adaptarse realizando nuevas emisiones de capital
al no existir fitulos representativos de ésto, como ocurre en los bancos.

Este problema ha sido comin a las cajas de ahorros de todos los
estados europeos ante lo cual se ha planteado una doble alternativa:
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- Preservar la naturaleza juridica y social de estas entidades y
suplir laimposibilidad de emitir capital por medio de la creacién
de instrumentos asimilables a éste, como las cuotas participativas.

- Convertir las cajas de ahorros en sociedades anénimas, alteran-
do de este modo sus tradicionales objetivos para orientarla mas
hacia la maximizacién de beneficios.

Los sectores favorables a la transformacién en sociedad mercantil
no sélo argumentan la mayor facilidad para su capitalizacién, sino
también que el control de los propietarios capitalistas sobre sus
gestores hace que la enfidad tienda a ser mas eficiente.

Las cajas de ahorros fienen como objetivos la seguridad del
ahorro de los depositantes y el mantenimiento de la obra social, con
lo que el control de la actividad de los administradores viene de los
sectores que parficipan en el Consejo, a saber, instituciones poblicas,
empleados, fundadoresy depositantes, cada uno con intereses distintos.

Si predomina el poder de los empleados se corre el peligro de que
&stos fijen condiciones salariales no acordes con la actividad realizada.
Si es el de los depositantes la caja puede convertirse en una coope-
rativa de éstos, en la que, si los depésitos estén asegurados por el
sector publico, existird una tendencia a tomar posiciones de excesivo
riesgo. Si es el poder publico el preponderante puede que la caja sea
instrumentalizada para objefivos partidistas. Por ello los grupos
favorables a la conversién en sociedad anénima aducen que el control
de los accionistas sobre los ejecutivos crea una situacién més eficiente
y acorde con el capitalismo moderno. Por contra, esta medificacion
alejaria a las cajas de ahorros de la economia social.

La corriente que sosfiene el mantenimiento del status de fundacion
para las cajas de ahorros reafirma el papel que fiene la obra socil,
como desfino principal de los beneficios obtenidos (al margen de la
consolidacién de reservas), como vendria a ser la retribucién de los
accionistas en una sociedad anénima, y su misién como entidad
popular y social. Por ofra parte, su carécter no estrictamente lucrativo
no es inconveniente para que las cajas de ahorros puedan afrontar la
compentencia del mercado financiero y de un entorno econmico
cada vez més dindmicos.
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CUADRO Il

EVOLUCION DE LAS CUENTAS DE CAPITAL Y FONDOS

ESPECIALES DE LAS CAJAS DE AHORRO
(base 100 en 1983)

ANO TOTAL TOTAL FD.RVA. RVA. FONDOS ESPECIALES OTR
ACT. RP. GRAL REG. TOT INS. PEN OTR  NET

1983 100 100 100 100 100 100 100 100 100
1984 122 122 120 97 148 140 203 153 125
1985 143 149 167 72 196 168 582 163 149
1986 166 180 203 69 265 165 1395 21 157
1987 190 225 254 40 352 194 2099 280 243
1988 229 28] 308 57 505 222 4193 344 172
1989 273 335 349 52 607 243 4832 396 291
1990 302 395 439 68 660 287 4568 549 275
1991 319 401 471 92 669 345 4123 553 349
1992 366 412 562 68 684 439 3343 546 277
1993 376 446 637 54 720 505 3264 538 168

Fuente: Boletin Estadistico del Banco de Espafia, 1993.

APENDICE

APROXIMACION AL CALCULO DEL COEFICIENTE DE RECURSOS
PROPIOS PARA LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS.

1983 1984 1985 1986 1987

Activos sector pOblico 593 1.737 2.280 2721 3.322
Activos Banco de Espafia 1.323 1.361 1.594 1.825 2043
Act. ofras ads. poblicas 292 343 444 517 574
Entidades de crédito 691 870 1.391 1.661 1.514
Préstamos hipotecorios 1.461 1.590 1.740 2.008 2.444
Acts. ponderacién plena 40.61 4.354 4.583 5.243 6.062
Avales 100 109 114 140 166
TOTAL ACT. PONDERADO 5.088 5.501 2.934 6.823 7.868
Menos provisiones act. 1M1 156 188 185 218
F. PROPIOS NECESARIOS 398 428 460 531 612
Dot.+ Reservas 250 300 418 507 640
Rvas. Regularizacién 163 158 17 112 64
Deuda subordinada 0 0 0 17 21
TOTAL FONDOS PROPIOS 413 458 535 636 725
COBERTURA 1,04 1,07 1,16 1,20 1,18

Fuente: Bolefin Estadistico del Banco de Espaia, 1993.
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APENDICE (Cont)

APROXIMACION AL CALCULO DEL COEFICIENTE DE RECURSOS
PROPIOS PARA LAS CAJAS DE AHORROS ESPANOLAS.

1988 1989 1990 1991 1992
Activos sector piblico 4.032 4.594 5.381 4.329 4,534
Activos Banco de Espafia 2.183 2.698 2.249 2.418 2.253
Act. ofras ads. piblicas 592 610 779 988 1.384
Entidades de crédito 2.300 2.879 3.267 3.913 5.376
Préstamos hipotecarios 3.061 4.005 4811 5.356 6.197
Acts. ponderacién plena 7.039 8.148 8.957 9.819 11.041
Avales 202 . 268 347 376 452
TOTAL ACT. PONDERADO 9.350 11.116 12.519 13.853 15.944
Menos provisiones act. 248 271 320 385 490
F. PROPIOS NECESARIOS 728 868 976 1.077 1.236
Dot.+ Reservas 771 871 1.067 1.145 1.370
Rvas. Regularizacién 93 85 110 150 IRk
Deuda subordinada 125 144 163 203 227
TOTAL FONDOS PROPIO 989 1.100 1.340 1.498 1.708
COBERTURA 1.36 1,27 1,37 1,39 1,38

Fuente: Elaboracion propia con datos de Boletines Estadisticos del Banco de Espaiia.
Para el calculo del Activo Ponderado Total se ha multiplicado:

- los activos sobre el sector poblico y Banco de Espafia por cero.

- los activos con administraciones poblicas no centrales y entidades de crédito por
0'20.

- los préstamos hipotecarios por.0’50.

- los activos de ponderacién plena y los avales por 1.

Las provisiones que se han fenido en cuenta son las de insolvencias y riesgo. La deuda
subordinada se ha tomado el saldo, sin tener en cuenta los posibles limites.

Por todo ello el calculo es aproximado pero representativo de la evolucién de la
cobertura del coeficiente de recursos propios en la oltima década.



