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Que passa(ra) amb les caixes?
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Aquests darrers mesos s’ha parlat molt de les caixes, de la seva situacié financera, de la seva solvéncia i del
seu futur; de fet, de la seva supervivéncia. En aquest article, 'autor tracta de respondre, de forma breu

i qualitativa, la pregunta que ha passat i, sobretot, que passara amb les caixes espanyoles que durant més de
cinquanta anys han jugat un paper rellevant en el sistema financer espanyol. | ho fa advertint que, tot i tenir
uns trets comuns, el mén de les caixes és molt divers i, per tant, algunes de les idees i comportaments que es
dibuixen poden no ser aplicables a totes elles i resultar en cert sentit simplificadors. Per tant, s'han
d'interpretar com a caracteristiques generals en el benentés que hi pot haver excepcions notables.

urant molts anys, fins a mitjans dels setanta, les

caixes tenien un ambit geografic molt limitat i

operaven en el seu marc d’influéncia natural, la
comarca, la provincia o, com a molt, la seva regié. Eren,
doncs, institucions financeres de dimensié molt modera-
da.

Una de les seves caracteristiques essencials €s que no
tenien forma juridica de societats anonimes. No tenien,
per tant, accionistes, i els seus organs de gestié estaven
composats per representants d’institucions civils i corpo-
racions locals. Els equips directius, sense el control d’un
Consell d’Administraci6 o una Junta d’Accionistes,
podien actuar amb un alt grau d’autonomia i llibertat, i
normalment es perpetuaven al capdavant de les entitats
molts anys.

Pel que fa al tipus d’activitat, es concentraven fona-
mentalment en la clientela de particulars i la seva tipolo-
gia d’operacions es centrava en credits, préstecs hipoteca-
ris, serveis de pagament i cobrament, amb una concentra-
ci6 de riscos molt petita (que s’adeia perfectament a la
reduida dimensidé de les entitats). El mén de I’empresa,
excepte el comerg, els autonoms i la molt petita empresa
familiar, quedava al marge de les seves activitats habi-
tuals.

Les caixes tenien poc capital i recursos propis, i dedi-
caven un percentatge molt alt (al voltant del 50%) dels
seus modestos beneficis, sobre els que ningu feia pressio,
a activitats de caire social o cultural en les seves arees
d’influéncia.

Els empleats acostumaven a tenir un perfil poc tecnic
i executiu, mantenien una forta vinculacié personal amb
una clientela altament fidel i normalment tenia una retri-

bucié i condicions laborals més favorables que les de la
mitjana del sector financer.

Podriem resumir tot plegat dient que fins a mitjans del
segle passat les caixes eren petites, d’ambit local, operati-
va limitada, sense accionistes, pocs recursos propis, perso-
nal poc especialitzat i clientela molt fidel.

El primer canvi

Cap a mitjans del setanta s’inicia un procés de pro-
gressiva transformacié de les caixes cap a un model ban-
cari, en que el paradigma era un major grau de llibertat
tant del tipus d'operativa com de I'ambit geografic d'actua-
ci6. Un primer canvi va ser la supressié dels anomenats
coeficients d'inversié obligatoria que obligaven a les cai-
xes a mantenir un determinat percentatge de les seves
inversions en actius de tipus social, emissions d'empreses
publiques, credits a 'habitatge protegit, etcétera, a tipus
preferents per sota dels de mercat. Aixd suposava, certa-
ment, una liberalitzacié de les seves activitats i un aug-
ment del nivells de rendibilitat del seu actiu, perd també
una certa reduccié del seu finangament a activitats de
caracter public o social.

En segon lloc, i un cop aconseguida 1’autoritzacié de
les autoritats monetaries, les caixes comencen un procés
d’expansid cap a altres zones geografiques lluny del seu
ambit natural. Es produeix una multiplicacié constant d’o-
ficines de caixes per tot el territori nacional amb el logic
augment de costos no sempre compensat per 1’augment
del negoci sa i rendible. Qui s’implanta en un territori des-
conegut acostuma a carregar-se amb els clients menys
interessants i a pagar un preu més alt per fer-se amb una
quota de mercat.

frc ESTIU 2011 | 25



W |IDEES

Paral-lelament, les caixes intenten entrar en el mon de
I’empresa per tal d’ampliar les seves possibilitats de nego-
ci i rendibilitzar els costos que els genera 1’ampliacié de
les xarxes. Descompte comercial, crédits, negoci d'estran-
ger, credits als promotors, etcétera. Aixo suposa, natural-
ment, dotar-se de personal, informatica i serveis més espe-
cialitzats i d'alt cost.

Aquesta expansio es fa en la majoria dels casos de
les caixes petites de manera dispersa i insuficient, de
forma que augmenten la seva mida —i naturalment els
seus costos— pero sense arribar
a tenir una veritable cobertura
a tot el territori ni una escala
minima suficient per empren-
dre amb garanties aquestes
noves activitats. Es, doncs, un
intent d'ampliacié del seu
ambit geografic i operatiu que
en molts casos es queda a mit-
ges, perd que inevitablement
multiplica de manera ineficag
els punts de venda, satura el
mercat espanyol d'oficines de
forma molt intensa i augmenta la competeéncia entre les
entitats, cadascuna de les quals lluita per fer-se amb la
quota de mercat necessaria per suportar els costos d'a-
questa politica expansiva.

Contrariament al fenomen que hem descrit, en aquests
mateixos anys, la banca espanyola experimenta un procés
invers de concentraci6. Recordem tots els bancs que es
van anar integrant en els avui BBVA i Santander i la des-
aparicié d'algunes entitats bancaries estrangeres que es
retiren del mercat espanyol. Aixo creara una actitud molt
critica de la banca respecte de les caixes, perque entén que
li ha fet el negoci més dificil amb una politica inconsis-
tent.

D'altra banda, amb la nova democracia es configuren
les entitats autonomiques que aprofitaran les caixes de les
seves comunitats per obtenir recursos i mecanismes de
poder i control. Els organs de gestid, consellers i equips
directius acostumen a estar notablement polititzats i sén
ocupats sovint per militants dels partits politics que con-
trolen les institucions. Un recent estudi dels professors
Vicente Cufat i Luis Garicano, que treballen actualment a
la London School of Economics, va establir una correlacio
directa —de caracter negatiu, és clar— entre les ratios de
morositat de les caixes i tres de les caracteristiques dels
seus directius: pertinenga a un partit politic, manca d'ex-
periéncia previa en carrecs de gestié empresarial i manca
de titulacié acadeémica, fets que acostumaven a donar-se
amb relativa freqiiéncia.
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En els darrers anys de bonanca
economica les caixes, en lloc
de moderar-se i aprofitar els vents

favorables de I'economia, augmenten les
contradiccions de les seves politiques. les
El criteri dominant és el del creixement
a tot preu, amb la idea que els resultats

s'aconseguiran amb alts volums

i baixos marges
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Tota aquesta expansié continuava fent-se amb unes
estructures juridiques i societaries que feien molt dificil
aconseguir nivells significatius de capitalitzacié perque no
podien recérrer a la tradicional férmula de les ampliacions
de capital. Com que els requeriments de capital eren bai-
xos (encara no havien entrat en joc les institucions comu-
nitaries ni les regles de Basilea), i les morositats contingu-
des, la cosa anava funcionant sense que es posés remei a
les amenaces que ja es veien a venir. Amb totes aquestes
politiques és evident que les caixes no estaven establint
unes bases solides de cara al futur.

S'ha de reconeixer, en
canvi, que, malgrat aquests
greus errors estrategics, les cai-
xes han desenvolupat al llarg
de la seva historia i a través de
seves fundacions una
important tasca en el terreny
social. Ha estat notable el
patrocini d'activitats benefi-
ques, culturals, educatives i
assistencials als que les caixes
han dedicat una part molt
important dels seus beneficis. D'altra banda, han tingut
molta cura de I'atencid i l'assessorament als seus clients
particulars, als que han procurat un bon nivell de serveis,
no estrictament financers (alguns realment de gestoria),
sovint molt per sobre del que facilitava la banca comer-
cial. Es podria dir, fins i tot, que d'alguna manera les cai-
xes van jugar un paper de precedent dels micro credits
avui tant de moda; potser seria millor parlar de mini cre-
dits pel seu import superior pero de fet destinats molt
sovint a particulars, autonoms i molt petits empresaris que
no rebien atencié adequada de la banca.

La darrera expansio

I arriben finalment els darrers dotze anys de bonanga
economica en el periode 1995-2007 i les caixes continuen
amb el model que hem descrit en el punt anterior. I per
comptes de moderar-se i aprofitar els vents favorables de
I'economia augmenten les contradiccions de les seves
politiques. En primer lloc, continuen obrint oficines a tort
i dret, pagant preus i lloguers altissims i sense una verita-
ble analisi del cost-benefici dels nous centres. Contracten
professionals de la banca en una politica de fitxatges que
recorda una mica la del mercat futbolistic, i portats per I'a-
fany de créixer i ocupar els llocs més alts possibles en els
rankings d'entitats financeres que publiquen diaris i revis-
tes economiques, entren en una desaforada politica de
remuneracié del passius i rebaixen de forma inversem-
blant els preus de les seves operacions d'actius. Durant
molts anys, els preus de les hipoteques (els diferencials
sobre l'euribor) que s'han practicat a Espanya han estat
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sens dubte dels més baixos de la Uni6 Europea. El criteri
dominant és el del creixement a tot preu, amb la idea que
els resultats s'aconseguiran amb alts volums i baixos mar-
ges.

El fort impuls del sector immobiliari €s el mercat
natural en qué multiplicar aquest creixement. I és precisa-
ment la intervencio dels agents financers i, sobretot, de les
caixes que controlaven la major part del credit destinat al
financament de I'habitatge el que contribueix decisiva-
ment a convertir-lo en un boom. Sense els criteris tan laxes
en materia de preus i risc de les caixes la bombolla immo-
biliaria no s'hauria inflat mai tant com ho ha fet.

Molts dels que treballavem al sector financer en
aquests anys veiem amb perplexitat les boges curses pel
creixement, els baixos marges i la concessio d'operacions
molt arriscades sense que ningu hi posés aturador. Arribats
a aquest punt de la historia sembla, doncs, necessari
assenyalar la responsabilitat dels organismes supervisors i
especialment del Banc d'Espanya en tot aquest procés. Es
cert que en moments d'euforia econdomico-financera no
resulta gens facil, sobretot als mateixos agents del sector,
nedar a contra corrent i defensar la necessitat de limitar el
creixement desorbitat del credit, la concentracié de riscos
en determinats sectors, 1'expansié injustificada de les xar-
xes d'oficines, la politica generalitzada de tipus d'interes
variable i amb marges ruinosos, els laxes criteris de risc o
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I'excessiu endeutament exterior. Perd, precisament per
aixo, existeix la figura del supervisor que, amb la seva
independencia, tot el seu potencial tecnic i el rigor de la
seva autoritat, hauria d'haver utilitzat recursos formals i
informals per evitar aquest abusos que estaven condem-
nats tard o d'hora a acabar malament. I, diguem-ho clara-
ment, no ho va fer per més que ara no deixi de donar Ili-
cons com si sempre ho hagués fet.

En el tram final d'aquest periode, les caixes varen
cometre el seu darrer error: varen estirar més el bra¢ que
la maniga; varen fer allo que tota entitat financera recrimi-
na als seus clients, pecat mortal en el terreny de la moral
financera: es varen endeutar per sobre de les seves possi-
bilitats. Com que l'estalvi interior no els permetia obtenir
els recursos que necessitaven per cobrir el fortissim crei-
xement dels credits que concedien a tort i a dret, varen
acudir als mercats exteriors per obtenir recursos a mig ter-
mini (de dos a cinc anys). Perd com que els seus credits
hipotecaris els concedien a molt més llarg termini, era evi-
dent que tots aquests recursos haurien de ser objecte de
successives renovacions i, per tant, estarien subjectes a les
condicions que en el seu moment els exigissin els credi-
tors. I, en termes més técnics, no només no casaven el ter-
mini dels seus recursos i les seves aplicacions, sino que
tampoc cobrien el risc de tipus d'interes. Perque mentre
que el preu que cobraven pels seus credits era d'euribor
més un diferencial fix (diguem un 1%, per exemple), per
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tota la vida de 1'operacié el preu que pagaven pels seus
recursos només estava fixat pel termini al que estaven ini-
cialment concertats. Si en el moment de les inevitables
renovacions el diferencial que els cobressin augmentava,
podiem estar davant d'unes carteres ruinoses on el cost
financer fos superior al rendi-
ment pactat. Aixo tret d'algun
cas molt especial, en que acu-
dissin a féormules de cobertura
molt complexes.

D'altra banda, també en la
fase final del cicle, varen deci-
dir finangar els actius immobi-
liaris, tant a particulars per 1'ad-
quisici6 dels habitatges com als
promotors per la compra de sol,
a percentatges mot alts, sovint
del 100%, o fins i tot més, dels valors de taxaciod, que a la
seva vegada ja estaven inflats per les expectatives d'un
creixement sense fi dels preus. Un altre pecat mortal per
un financer que ha de demanar al seu deutor que aporti
una part significativa de la compra o inversié que el com-
prometi i li doni un coixi per fer front a possibles contin-
géncies. Es a dir, que també aqui les entitats financeres, i
no només les caixes, varen entrar en el que en el mercat
immobiliari america es van anomenar les hipoteques sub-
prime.

Per acabar-ho d'adobar, algunes caixes varen entrar en
operacions d'enormes credits sindicats, generalment orga-
nitzats per bancs, que tenien per objecte financar opera-
cions corporatives destinades a les compres d'altres grups
o actius immobiliaris o empresarials per part d'altres
societats del sector. Recordem el casos de Martinsa-
Fadesa, Habitat o Metrovacesa, operacions que pel seu
component clarament especulatiu, la seva desproporcio i
alt apalancament han ocasionat gravissims problemes
d'impagament als deutors i, en conseqiiencia, han contri-
buit a augmentar la morositat de les caixes creditores.

L'arribada de la crisi

I en aquest context arriba la crisi economica mundial
i el seu impacte sobre I'economia espanyola que, com ja
sabem, tenia una bombolla immobiliaria preparada per
esclatar a la menor oportunitat. La fortissima exposici6 al
sector immobiliari de les caixes comenca a augmentar
rapidament la morositat de les seves carteres de credits
que passa de xifres al voltant del 2% a nivells de més del
6% en poc més d'un any. Aix0 afecta naturalment els
comptes de resultats perque s'han de fer dotacions extraor-
dinaries per cobrir la morositat.

El pas segiient és que, davant de la impossibilitat dels
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El fort impuls del sector immobiliari és
el mercat natural en que s’ha multiplicat
el creixement de les caixes. Sense els
criteris tan laxes en materia de preus i
risc de les caixes, la bombolla immobiliaria
no s'hauria inflat mai tant com ho ha
fet. Cal assenyalar la responsabilitat dels
organismes supervisors i especialment
del Banc d'Espanya en tot aquest procés
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particulars de fer front als seus creédits, comencen els pro-
cediments executius i les caixes s'han de quedar els immo-
bles dels pitjors clients i de més baixa qualitat i valor de
mercat. Per tant, substitueixen en el seu actiu carteres de
credits que generen interessos per carteres d'immobles que
no només no generen ingres-
sos, sind que ocasionen despe-
ses de manteniment i impli-
quen noves dotacions quan els
valors de les noves taxacions
son inferiors als valors d'adju-
dicaci6. Nou impacte als
comptes de resultats de les
entitats.

Aquesta politica d'adjudi-
caci6 d'actius pren una nova
dimensié quan, a més dels par-
ticulars, els promotors, també endeutats al maxim en pro-
mocions realitzades practicament sense fons propis,
comencen a tenir dificultats financeres. En no vendre, no
poden retornar els credits obtinguts per la compra de sol i
les primeres fases de les promocions. Es comencen a for-
malitzar les primeres renovacions de credits a I'espera que
la situacié millori en breu, perd quan amb el pas del temps
la crisi s'agreuja les caixes comencen a adjudicar-se sol i
promocions inacabades que els promotors entreguen, com
els particulars, en dacié de pagament. I aixi augmenten les
carteres d'immobles sense rendiment en els actius del
bancs.

Quan arriba 1'hora de renovar en els mercats interna-
cionals les linies de credit o les emissions de titols, els cre-
ditors ja s'han adonat de la situacid i es neguen a les reno-
vacions o exigeixen diferencials dues o tres vegades supe-
riors als de les operacions inicials. Aix0 comporta tensions
de tresoreria, encariment dels recursos i disminucié dels
beneficis. I també es tradueix, logicament, en una drastica
disminuci6 dels credits als clients perque del que es tracta
és de reduir el volum de creédits concedits —vells i nous—
per tal de poder retornar el maxim de recursos als credi-
tors internacionals.

I aixi el problema de les caixes comenga a fer-se sen-
tir de manera publica i notoria a partir de comengaments
del 2010. Es comenga a posar en dubte la seva capacitat
financera i la seva solveéncia. La sonada crisi de Caja
Castilla la Mancha dispara les alarmes quan és intervin-
guda pel Banc d'Espanya. Es comenca a parlar de la neces-
sitat d'un nou model de caixes i el juliol del 2010 es pro-
mulga una Llei per regular el seu nou estatut en que s'obre
la porta a la conversid, amb diferents opcions, de les cai-
xes en bancs. L'argument central €s que en les actuals con-
dicions dels mercats financers, les noves regulacions de
Basilea i l'impacte de la crisi, les caixes tenen una insufi-
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ciéncia de recursos propis i, amb la seva forma juridica
sense accionistes, no poden obtenir-ne acudint als mercats
de capitals com ho fan els bancs i la resta de societats mer-
cantils.

En un segon nivell, el mén de la banca critica, sense
fer-ho totalment explicit, una filosofia i un mode de gesti6
que sempre li ha resultat incomode i que ha considerat una
forma de competencia deslleial. Es critica que les caixes,
en no haver de retribuir el seu capital, poden actuar en el
mercat sense la pressié del compte de resultats i de la dis-
tribucié de dividends i que és aix0 el que els ha permes
una expansié geografica excessiva en unes condicions
més favorables. Per la mateixa rad podien guanyar quota
de mercat, oferint a la seva clientela potencial condicions
més favorables.

Les autoritats monetaries comencen a articular mesu-
res legislatives i financeres per sanejar aquelles caixes en
situacié més compromesa. Es crea el FROB, el Fondo de
Reestructuracion Ordenada Bancaria, a qui es dota de
recursos per financgar, a un cost certament elevat, les enti-
tats que no puguin obtenir recursos en el mercat per cobrir
la despesa dels seus processos
de reestructuracié. Un decret
regula les modalitats d'ajuts i es
fomenten els processos de fusio
per ampliar la dimensié de les
entitats. Per tal de facilitar-los i
superar les reticéncies dels
equips directius a les fusions,
es crea la férmula de les SIP o
Sistema  Institucional  de
Protecciéo. Aquest sistema,
també anomenat fusié freda,
consisteix en que diverses caixes, que volen col-laborar
perd no es decideixen a fusionar-se com seria més logic,
creen un banc on integren determinats serveis centrals
comuns perd mantenen la seva personalitat juridica i les
seves xarxes i marques i, sobretot, carrecs, consellers i
equips directius. S'estableix també que les caixes podran
crear individualment un banc i transferir-li totes les seves
activitats financeres; el banc podra captar recursos en el
mercat i donar entrada a nous accionistes privats. Les cai-
xes podran mantenir la seva personalitat juridica mentre
conservin un minim el 50% del capital del banc. Quan no
hi arribin hauran de convertir-se en fundacions, perdent la
seva condici6 d'entitats financeres.

Aquesta legislacié obre definitivament, amb diferents
modalitats, les portes a la conversié en bancs i a l'entrada
dels capitals privats a les caixes i acaba amb la seva pecu-
liar personalitat. Alhora, en la mesura en queé com a bancs
s'hauran de regir pels principis de rendibilitat, perdran
bona part dels seus criteris de gestio i de la vessant social

Les caixes mitjanes amb processos
de fusio real o freda realitzats, que en
general son les que tenien una posici6
més fragil, estan de fet requerint més

ajudes de les rebudes i amb els nous
requeriments de capital hauran
de transformar-se en bancs si encara no
ho han fet i acudir la mercat
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que si més no en teoria les inspirava. D'altra banda, és evi-
dent que la banca tradicional veu en aquesta operacié una
possibilitat d'entrar en l'accionariat dels bancs en que de
fet les caixes es converteixin i a partir d'aquesta posici
influir en la seva gestié i en definitiva en el mercat finan-
cer.

Amb aquest nou marc comencen les aproximacions
entre les caixes, sobretot aquelles que tenen més dificul-
tats, més morositat, i menys recursos propis i que necessi-
ten amb urgencia els recursos del FROP. De les més de
quaranta caixes existents, es configuren un total de 17
grups de caixes en les diferents modalitats de reestructura-
ci6. Pero, en molts casos, el que haurien de ser veritables
processos de fusié per augmentar la dimensi6 i millorar la
solvencia, topen amb la resisténcia dels equips directius i
institucions politiques, que no volen assumir la pérdua de
poder i posicions que tota fusié comporta. D'aqui que
abundin les fusions fredes que es queden a mig cami. A
Catalunya, Unim i CatalunyaCaixa integren les entitats
que es decideixen per un procés més clar de fusié pero
malauradament encara no esta clar que cada una de les
noves entitats assoleixi una dimensi6 suficient i ben aviat
els recursos obtinguts del
FROP es mostren insuficients.

La segona ronda

La continuacié de la crisi
immobiliaria i la inestabilitat
dels mercats del deute fa que
des que es va iniciar el procés
la situacié d'alguns dels disset
grups continui deteriorant-se i
la imatge de les caixes espan-
yoles es converteix en un tema que sembla condicionar la
confianca dels mercats financers, la recuperaci6 del credit
a particulars i empreses i la sortida de la crisi.

Es torna a parlar de la necessitat d'accelerar i aprofun-
dir la reconversi6 iniciada i el Govern anuncia un nou
Plan de reforzamiento del sistema financiero que augmen-
ta la pressio i les exigencies per a que la reestructuracié
sigui rapida i profunda. Després d'una serie d'estira i
arronsa entre el Govern, el Banc d'Espanya, la CECA i els
partits politics, especialment CiU, s'aprova el nou decret.
La seva analisi és complexa i encara ha de ser revalidada
pel Congrés del Diputats, que pot afegir o modificar-ne
algun dels seus elements fruit de negociacions politiques
de darrera hora. D'altra banda, s'ha de tenir en compte que
amb una situacié tant fluida com I'actual, tant pel que fa a
les reaccions dels mercats com a les del governs, poden
esperar-se sempre noves modificacions. Pero a l'hora
actual els principals trets de la nova regulacié son els
segiients:
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1.Es fixa una ratio de capital minim sobre els actius
crediticis ponderats del 8%. Perd per aquelles enti-
tats que no tinguin un minim del 20% del seu capital
en mans privades o que els seus recursos provinents
del mercat majorista a 31 de desembre del 2010 fos-
sin superiors al 20% del seu passiu, la ratio s'eleva al
10%. Aquesta mesura pretén reforgar els fons propis
de les entitats més vulnerables a les inestabilitats
dels mercats financers i reforcar aixi la confianca en
la seva solvencia. Es precisa que per complir aques-
tes ratios es podran vendre participacions o altres
actius pero no reduir els volums de credit.

Aquesta mesura suposa gairebé forcar practicament
totes les caixes a la férmula de crear un banc per
obtenir aquest nivell de recursos. Es cert que algunes
molt sanejades 1 sense
aspiracions de creixement
poden optar per continuar
amb l'actual forma, pero
és molt probable que la

Pel que fa a Catalunya, tret del cas
particular de la Caixa, és forca probable
que en les fases segiients del procés

Josep M. Cortina

dels operadors bancaris. Alguns pensen fins i tot que
les estan "posant als peus dels cavalls" i que a través
del Banc d'Espanya la banca esta fent ara fortes pres-
sions per debilitar-les i fer més facil i economica la
seva adquisicio.

4.El FROB haura de mantenir la seva participacié per

un minim de dos anys, periode en el qual l'entitat
podra recomprar la seva participacid. Després tindra
fins a tres anys més per organitzar una subhasta i
vendre la seva participacid. Aquesta mesura és relle-
vant perque, d'una banda, vol evitar que hi hagi el
que s'anomena compradors voltors perd, sobretot,
perque posa clarament de manifest que no es vol
aprofitar 1'ocasié per propiciar la creacié d'un sector
financer public i que finalment seran els inversors
privats i les entitats bancaries
els que en el seu cas compraran
les entitats que resultin de les
actual caixes.

configuracié de la majoria de reestructuracié, comandades des El futur
del sector les condicioni del FROB i el Banc d'Espanya i amb
fortament. fortes expectatives de privatitzacio, Ala vista de tot el que hem

plex, i encara dificil de
precisar en les seves eta-
pes intermedies, es dona
un termini fins el mar¢ de 2013 —a més llarg del que
inicialment s'havia plantejat— per a que el procés de
recapitalitzacié s'hagi acabat.

3.El FROB cobrira amb els seus recursos els capitals
que les caixes no aconsegueixin en el mercat privat.
Entrara com accionista amb plenes facultats per
imposar el pla de reestructuracié corresponent i con-
trolar els organs de gesti6 del banc. Aixo0 és radical-
ment diferent a la situacié de fins ara, en que les aju-
des es feien en forma de crédits que no donaven
capacitat de gestié i mantenien politiques i equips en
bona mesura responsables de les dificultats de I'enti-
tat. Per aix0 es parla d'un possible procés de nacio-
nalitzaci6 parcial i/o temporal del mén de les caixes.

Atesa la situaci6 i la imatge de les caixes, no sembla
facil que el sector de particulars vulgui invertir de
moment en el seu capital. Fins i tot no sembla facil
que grups bancaris o financers es decideixin a entrar
en el capital fins que no estiguin segurs del seu sane-
jament previ. Evidentment, els gestors de les caixes
s'han resistit, tot i ser conscients de les necessitats de
concentracid, i demanen més temps pel procés de
reajustament i condicions que, com aquest augment
de la ratio de fons propis, no les penalitzin respecte
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les caixes catalanes passin a formar part
de grups financers que tindran els seus
centres de poder i decisi6 arreu

explicat fins ara es poden fer
algunes hipotesis del que pot
passar en el futur immediat:

1. Les caixes mitjanes amb
processos de fusié real o freda realitzats, que en
general son les que tenien una posicié més fragil,
estan de fet requerint més ajudes de les rebudes i
amb els nous requeriments de capital, la peca clau de
la reforma, hauran de transformar-se en bancs si
encara no ho han fet i acudir la mercat. Com que en
general no sera facil que obtinguin recursos lliures
és molt probable que les ampliacions siguin subscri-
tes temporalment pel FROB, és a dir, per fons
publics. Aix0 comportara canvis significatius en els
equips de gestidé que en bona mesura segueixen sent
els mateixos que han portat les entitats a la seva
situaci6 actual.

. La concentraci6 en actius immobiliaris problematics

és encara molt alta, d'uns 100.000 milions (el 46%
de 1'exposicié al sector immobiliari) i per algunes
entitats representa del 7 al 12% dels seus actius
totals. L'evolucié del sector immobiliari en els dos
propers anys condicionara en bona mesura les neces-
sitats de capitals i determinara si es necessiten enca-
ra més ajustos.

3. Part del recursos obtinguts s'aplicara a aprofundir en

el sanejament i la reestructuraci6 de les entitats
resultants i es tancaran un bon nombre d'oficines i
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reduiran bona part dels serveis centrals de les enti-
tats fusionades. Es possible també que hi hagi una
segona onada de fusions que redueixi l'actual nom-
bre de disset entitats perque algunes tenen encara
una dimensié massa petita.

4. Fora d'aquest marc general poden quedar algunes
caixes petites, com les basques, en una bona situa-
cid, pero amb l'amenaga que el major requeriment de
capital les condicioni a seguir la via bancaria.

5. Pel que fa a la Caixa, ha estat la primera en fer el
pas decidit cap a la conversié en banc i 'apel-laci6 al
mercat, que de fet ja havia assajat amb una férmula
paral-lela amb la creacié de Criteria fa tres anys. La
seva dimensi6 i potencial com a entitat d'ambit ple-
nament estatal des de fa molt temps li permet aspirar
a donar entrada a capital privat en una proporcié que
permeti a la Caixa continuar sens dubte amb el seu
estatus. Pero el fet de ser en realitat un banc cotitzat
i amb accionistes acabara modificant la seva confi-
guracié del passat.

6. Un altre tema que es debat €s la importancia que les
caixes puguin seguir mantenint el seu estatus d'enti-
tats financeres. Si degut a les necessaries amplia-
cions de capital per captar els recursos propis reque-
rits perden el 50% del
capital del banc que han
creat, s’han de convertir
en fundacions. Aix0 com-
portaria deixar de depen-
dre del supervisor bancari
i passar sota la tutela del
Ministeri de Justicia, que
és qui controla les funda-
cions. Pero, de fet, un cop
donat el pas fonamental
—l'aportacié de les seves
activitats financeres a un
banc—, que les despulla del seu contingut tradicional
i les condiciona amb totes les seves implicacions de
filosofia empresarial i exigeéncies accionarials, no
sembla massa rellevant que l'accionista sigui una
caixa o una fundacié. Jo crec que molt bona part de
I'esperit original de les caixes, que com hem vist
s'havia anat perdent amb els anys, en patira conse-
qliencies molt series.

7. Pel que fa a Catalunya, sembla evident que tot
aquest procés de reestructuracié esta suposant una
perdua de la capacitat de decisi6 de les seves entitats
financeres que ja han comencat a integrar-se en
grups d'ambit estatal (Penedes, Laietana ). Tret del
cas particular de /a Caixa, és for¢a probable que en

Donat el fort endeutament
de la majoria de les caixes, no es pot
esperar un augment significatiu del
credit al sector privat i families.
Ultraliberals en fases expansives
i superconservadores en fases de crisi,
han generat un important efecte
prociclic que ha contribuit en bona
mesura a les bombolles
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les fases segiients del procés, comandades des del
FROB i el Banc d'Espanya i amb fortes expectatives
de privatitzacio, les caixes catalanes passin a formar
part de grups financers que tindran els seus centres
de poder i decisi6 arreu.

8. Una de les conseqiiencies més significatives pot ser

la reduccid de les activitats de 1'Obra Social. Les cai-
xes estan destinant els darrers anys de 'ordre del 25-
27% dels seus beneficis a aquestes activitats. El pic
varen ser els 2.060 milions d'euros el 2009, xifra que
segur deu haver baixat el 2010 i ho fara els propers
anys, no només per la reduccié dels beneficis sind
perque la reduccié del nombre d'entitats i la seva
bancaritzacié comportara una menor prioritat d'a-
quest tema. Aix0 és important perque, del total des-
tinat a l'obra social, el 42% es dedica atencid social
1 sanitaria, cobrint en bona mesura deficits dels sis-
temes publics de salut i ensenyament.

9. Donat el fort endeutament de la majoria de les cai-

Xes, no es pot esperar un augment significatiu del
credit al sector privat i families. Més aviat tendiran a
reduir el seu endeutament i a administrar els seus
recursos amb gran prudéncia, ara sovint excessiva
com a conseqiiéncia de la llei del péndol que regeix
els comites i els criteris de risc de moltes entitats.
Ultraliberals en fases expansi-
ves 1 superconservadors en
fases de crisi han generat un
important efecte prociclic que
ha contribuit en bona mesura a
les bombolles.

10. Un cop s'hagi completat
aquest procés de sanejament, €s
més que probable que les quo-
tes de mercat dels bancs i les
caixes s'hagin alterat significa-
tivament en favor dels primers.
Probablement fruit dels excessos que elles mateixes
han comes, d'una insuficient politica de supervisié
per part de les autoritats monetaries, d'una crisi que
exigeix solucions immediates, el cert és que el mon
de les caixes ha patit una forta sotragada que el can-
viara per sempre més.

Intentar avancar més i precisar la configuracié defini-

tiva del sector després de la seva reestructuracié seria ja
tasca d'endevins.®
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