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Introduccion

El principio de este siglo se ha caracterizado a nivel
internacional, y en Espafia en particular, por una etapa de expansion
econdémica con un importante crecimiento del crédito, seguida por una
etapa de profunda crisis econémica y financiera a partir de 2007. El
sistema financiero ha sido protagonista de estos cambios a la vez que
ha resultado muy afectado por ellos, fundamentalmente como
consecuencia de la expansién crediticia relacionada con el sector
inmobiliario, seguida de la recesion y el deterioro de dichas inversiones
crediticias. Sin embargo, en 2009, cuando la crisis financiera estaba en
pleno auge en Estados Unidos y en Europa, los datos publicados por
las entidades financieras espafiolas mostraban una sorprendente
estabilidad, por lo que su solvencia parecia mas que garantizada.
Entre las razones argumentadas para justificar esta estabilidad, el
propio Banco de Espana se refiri6 a las llamadas provisiones
“dinamicas”, introducidas en 2000 para contrarrestar el ciclo
econémico. No obstante, un par de afos después se invirtié la
situacién, hasta el punto de que el Gobierno tuvo que intervenir para
rescatar al sector?, lo que obliga a preguntar por las razones del cambio
en la tendencia de las cifras. Por otra parte, del conjunto de entidades
las mas afectadas fueron las cajas de ahorro, instituciones privadas

tipicamente espanolas, cuya forma de gobernanza las aproxima a las

LEI 9 de junio de 2012 el ministro de Economia anuncié que Espafia habia obtenido de la Union
Europea (UE) un rescate bancario de 100.000 millones de euros. Sin contar los 40.000 millones de
euros de créditos fiscales avalados por el Gobierno en virtud de un Decreto Ley emitido en 2014,
en 2013 ya se estimaba que la cifra total del rescate del sector, derivada de diversas formas de
inyecciones de capital y avales, superaba los 200.000 millones de euros. Puede verse:
http://www.attacmadrid.org/?p=10599
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entidades publicas. Es en este contexto en el que planteamos nuestra
investigacién para abordar dos aspectos: por una parte ;jqué papel
jugaron las provisiones dinamicas en el resultado publicado por las
entidades financieras espafolas?, y por otra parte ;/por qué resultaron

mas afectadas por la crisis las cajas de ahorro que los bancos?

Hablar de provisiones dindmicas supone referirnos a la
normativa que regula los estados financieros de las entidades
financieras, y mas concretamente al conflicto existente entre la
normativa contable y la prudencial. Segin establece el Reglamento
1606/2002 del Parlamento Europeo y del Consejo, para la elaboracién
de las cuentas consolidadas, todas las entidades cotizadas, incluidos
los bancos, tienen que aplicar desde 2005 las Normas Internacionales
de Informaciéon Financiera (NIIF) emitidas por el International
Accounting Standard Board (IASB) una vez adoptadas por la UE, sin
que quede ningun margen de potestad normativa para que los Estados
miembros las modifiquen. Segin expone el articulo 1 del mencionado
Reglamento, el objetivo del cambio normativo es “garantizar un alto
grado de transparencia y comparabilidad de los estados financieros y,
por ende, un funcionamiento eficiente del mercado de capitales de la
Comunidad y del mercado interior”. Asi, las normas contables de los
grupos cotizados, hasta 2005 potestad de los gobiernos nacionales,
pasaron a estar directamente reguladas por la Comisién Europea (CE),

e indirectamente por el IASB.

Las entidades financieras deben someterse ademas a otro tipo
de regulacién, que no es contable: la normativa prudencial. El objetivo

fundamental de esta normativa es garantizar la solvencia de las
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entidades, requiriendo recursos suficientes para hacer frente a las
pérdidas potenciales, y preservar asi la estabilidad financiera del
sistema en su conjunto. En el marco internacional, y por lo tanto en
Europa, existe en materia prudencial una regulacion marco (los
denominados acuerdos de Basilea). Hasta la publicacién del
Reglamento 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, el
desarrollo concreto de la regulacion prudencial ha sido potestad
nacional. Por tanto, durante el periodo de estudio, en Espafa, tanto la
regulacion prudencial como su supervisién han estado delegadas en el

Banco de Espana.

A pesar de que en el ambito de la Unién Europea, como se ha
dicho, los dos marcos normativos son auténomos, lo cierto es que en
Espana la aplicacion que las entidades financieras han hecho de las
NIIF, y mas concretamente del reconocimiento del deterioro de las
inversiones crediticias en las cuentas anuales consolidadas, es
cuestionable, ya que las llamadas provisiones dindmicas contradicen
abiertamente el modelo de “pérdidas incurridas” que impone la norma

en vigor: Norma Internacional de Contabilidad (NIC) 39.

La NIC 39 exige una evidencia de deterioro objetiva para
reconocer una pérdida en la cuenta de resultados del ejercicio en el que
se 1ncurre, mientras que las normativas prudenciales tienden a
requerir una provisiéon que permita hacer frente a las pérdidas
esperadas y adicionalmente a exigir unos requerimientos de capital
regulatorio para cubrir las no esperadas. Por tal motivo, al menos
desde la aplicacién obligatoria de la NIC 39, no ha coincidido el importe

de los deterioros reconocidos en la cuenta de resultados con las
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dotaciones a las provisiones regulatorias en los bancos europeos, lo
que, con caracter general, se ha resuelto mediante la inclusiéon de una

reserva en el patrimonio neto por dichas diferencias.

Sin embargo, los bancos espafioles han seguido una practica
distinta, las llamadas provisiones dinamicas de caracter anticiclico,
incluso para el calculo del resultado contable (incluido el de las cuentas
consolidadas), de forma que las pérdidas reconocidas incluyen
componentes de caracter prudencial anticiclico. Asi, en las etapas de
crecimiento cuando el deterioro evidenciado es escaso, las pérdidas
contabilizadas normalmente exceden a las derivadas del modelo de
pérdidas incurridas de la NIC 39, mientras que cuando el deterioro
evidenciado aumenta de forma relevante, normalmente en afios de

recesion, se contrarrestan las pérdidas evidenciadas minorandolas.

Un modelo contable de caracter anticiclico ha tenido la
manifiesta oposicion de los emisores de mnormas contables
(Hoogervorst, 2012) y de numerosos académicos (Cafiibano y Herranz,
2009 y 2013; Barth y Landsman, 2010; Bushman y Williams, 2012;
Mora, 2012; Giner, 2014), no sélo porque no es objetivo de las normas
contables evitar la prociclicidad, sino porque es incompatible con el
objetivo de obtener informaciéon contable util para la toma de

decisiones de los inversores, principalmente.

La aplicacién por parte de las entidades financieras espafiolas
del modelo prudencial establecido por el Banco de Espana en el calculo
contable del deterioro crediticio es tinica no solo en la Unién Europea,

sino en el ambito internacional (a excepciéon de algun pais
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latinoamericano). Esta situacién atipica hace que el caso espariol sea
especialmente idéneo para su estudio, por lo que en sintesis deviene
en nuestra principal motivacién para la realizacion de esta tesis
doctoral. Seguidamente exponemos algunos comentarios que ilustran
sobre el efecto que las provisiones dinamicas tuvieron en el sistema
financiero espaiiol, especialmente en la época de crisis financiera, y de

forma mas acusada en las cajas de ahorro.

Una de las pautas comunes observadas internacionalmente en
la crisis financiera ha sido el aumento sustancial de la morosidad, con
el consiguiente deterioro de los activos bancarios. Estos factores
revisten especial importancia porque en ellos se han concentrado los
principales riesgos de quiebra y porque gran parte de los planes de
rescate o de reestructuraciéon en muchos paises se han instrumentado
para tratar de hacer frente a estas pérdidas (Carbé, 2009). En el sector
bancario espanol, al igual que en la mayor parte de los paises de
nuestro entorno, la irrupcién de la crisis produjo un incremento
significativo de la morosidad desde el primer momento. Asi, la tasa de
morosidad del sector bancario espafiol, que hasta 2007 se habia
mantenido por debajo de la media europea, experimentd en 2008 un
drastico incremento convergiendo en solo un afio a valores medios
europeos (Maudos, 2011) y sobrepasando la media de la UE en 2009
(Carbé y Maudos, 2011).

Sin embargo, el importante repunte que experimentdé la tasa de
morosidad en los primeros afos de la crisis no afecté al resultado de
forma inmediata y no se correspondié con un decremento en la

rentabilidad. Asi, en junio de 2010 los indicadores de la “salud” de la
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banca espafiola en términos de rentabilidad, con datos proporcionados
por el Banco Central Europeo, eran mejores que la media de la banca
europea. El sector bancario espanol encabezaba el ranking en
rentabilidad sobre activos (ROA) con un 0,6 por 100 frente a una media
en torno al 0,2 por 100 en la banca de la eurozona y ocupaba el segundo
lugar en rentabilidad sobre recursos propios (ROE), con un 9,3 por 100
frente a una media en la eurozona en torno al 3 por 100. No obstante
al analizar la solvencia la comparativa no era favorable al sector

bancario espafiol (Carbéy Maudos, 2011).

La ausencia de relacion en los primeros afios de crisis entre la
tasa de morosidad y el resultado publicado en los estados financieros
fueron las provisiones dinamicas. Como senalaban diversas voces,
entre ellas el Banco de Espana, las provisiones dindmicas espanolas
han permitido amortiguar el impacto de la morosidad, especialmente
en los momentos iniciales de su repunte, sobre la cuenta de resultados
del sector bancario espanol (BdE, 2009b; Carbo6, 2009). En junio de
2010, con motivo de la presentaciéon del Informe Anual del Banco de
Espana ante la Comision de Economia y Hacienda del Congreso de los
Diputados, el gobernador Miguel Angel Fernandez Ordofiez senalaba
que era “el momento de recordar el positivo efecto que ha tenido en
Espania ahora la decisiéon tomada en 1999 de obligar a las entidades a
constituir una provisién genérica: desde enero de 2008 nuestras
entidades han utilizado unos 18.200 millones de esta provision,

aliviando asi el impacto de la crisis en sus cuentas de resultados” 2.

2 Disponible en http://www.bde.es/fiwebbde/GAP/prensa/intervenpub/gobernador/ficheros/es/
mf0220610.pdf


http://www.bde.es/f/webbde/GAP/prensa/intervenpub/gobernador/ficheros/es/
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Ante el aparente buen resultado de las entidades espafolas en
los primeros afnos de la crisis se alzaron algunas voces en favor del
modelo espafiol de provisiones anticiclicas, ya que parecia haber
conseguido evitar la crisis que estaban experimentando sus pares
entre 2007 y 2009 (Balla y Mckenna, 2009). Incluso el Comisario de la
UE de Mercado Interior y Servicios desde 2004 a 2009, Charlie
McCreevy, admitié publicamente que si bien “los bancos espafioles no
implementaron las NIIF... han sobrevivido a esta crisis mejor que
cualquier otro hasta la fecha” (McCreevy, 2009, p. 11). Como es bien
sabido, unos afos después, una parte importante del sistema
financiero espafiol tuvo que ser rescatado, lo que sin duda conlleva
analizar dichas afirmaciones. Lo cierto es que los resultados contables
que mostraban las entidades espanolas, no s6lo eran en general buenos
cuando en el resto del mundo se deterioraban, sino que ademas daban
muestra de una estabilidad que efectivamente parecia evidenciar una
calidad de activos y solvencia que como bien se demostré algunos afios
después, en general no tenian. En este sentido, Laux (2012)
acertadamente cuestiona si las provisiones excesivas limitaron los
abusos en la época de exuberancia y si los bancos espanoles estaban

mejor preparados para afrontar la crisiss.

De hecho, uno de los aspectos mas comentados relativos a la
reestructuracion financiera en Espana es su falta de concordancia

temporal con otros procesos de recapitalizacién y reforzamiento vividos

3 A este respecto, Luis Maria Linde, gobernador del Banco de Espafia, a finales de 2012 indicaba
que las provisiones dindmicas, que fueron el orgullo del sistema financiero espafiol, tuvieron
"menor éxito del que ahora sabemos que habria sido conveniente”. Puede verse:
http://www.expansion.com/2012/11/15/empresas/banca/1352973905.html
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en los paises de nuestro entorno (Carb6 y Maudos, 2011). Asi, cuando
en 2010 Espafa acometi6é el proceso de reestructuracion del sector
financiero, unos anos después de que la crisis se mostrara en otros
paises, se generé un clima de desconfianza y falta de credibilidad
internacional sobre la capacidad de las entidades financieras
espafiolas para afrontar los riesgos acumulados en sus balances. La
desconfianza instaurada de forma generalizada en todo el sector, sin
discriminacién entre entidades, requirié la actuaciéon del Banco de
Espaiia, el cual exigié un ejercicio de transparencia informativa en
2011 con la publicacién de informacion adicional normalizada sobre la
exposicién al sector de promocién y construccién, desglosando los
porcentajes de créditos de dudoso cobro, las garantias existentes y las

coberturas constituidas para afrontar su posible deterioro.

El proceso de reestructuracién del sector financiero se ha
centrado especialmente en las cajas de ahorros, que fueron las
entidades que precisaron en mayor medida la ayuda del sector publico.
Para entender esta situacién conviene tener en consideracién las
grandes diferencias en estructura de propiedad y gobernanza de los
dos principales tipos de entidades de crédito del sistema financiero
espanol: bancos y cajas de ahorro. Mientras los bancos son sociedades
andénimas, las cajas de ahorros se constituyeron bajo la forma juridica
de fundaciones de naturaleza privada con finalidad social, por lo que
un porcentaje de los beneficios debe ser invertido en la obra social. Si
bien hasta finales de los 80 su Ambito de actuacién era local o regional,
durante el periodo expansivo se produjo un proceso de desregulacién

del sector que eliminé los limites territoriales. Por otra parte, las cajas
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constituyen uno de los pocos tipos de organizacién a nivel mundial, con
relevancia econdémica, donde la gobernanza no se vincula con los
derechos de propiedad, sino que responde a un modelo multifiduciario
(Garcia-Cestona y Surroca, 2008), donde tienen participaciéon los
organismos publicos, lo que las asimila a entidades publicas. Estos dos
aspectos, liberalizacion y participacién publica, conllevaron un gran
aumento de la inversidon en el sector mas afectado por la crisis, el
inmobiliario, lo que explica que las cajas resultaran especialmente

penalizadas por el mecanismo de las provisiones dinamicas.

El objetivo general de este trabajo es mostrar, mediante un
modelo de simulacién empirica, cual hubiera sido el resultado contable
de las entidades financieras esparfiolas en el caso de haber seguido la
NIC 39 para reconocer el deterioro de las inversiones crediticias, en
lugar del modelo de provisiones dinamicas del Banco de Espana.
Analizamos si este modelo produce una alteracion significativa del
resultado, de tal forma que se enmascara la situacion econdémica real
de las entidades, hasta el punto de evitar o retrasar la informacién
sobre la existencia de problemas, mostrando, en su caso, las
potenciales ventajas que hubiera tenido la correcta aplicaciéon de la
NIC 39 en las entidades espafiolas. Asi mismo contrastamos si existen
diferencias entre los dos tipos de entidades, bancos y cajas de ahorro.
Este analisis es algo inédito hasta la fecha, puesto que los estudios
tedricos y empiricos realizados en el contexto espanol se han dirigido a
evidenciar las potenciales ventajas del modelo de provision dindmica

desde una perspectiva prudencial, pero no se han realizado estudios,
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hasta donde nosotros conocemos, que se centren en el area contable

dirigiendo el interés a la informacién financiera publicada.

Luego de esta introduccién la tesis se estructura en cuatro
capitulos, seguidos de un apartado de conclusiones. Seguidamente

presentamos brevemente el contenido de cada uno de ellos.

El capitulo I expone el marco institucional. Se sefialan en
primer lugar las caracteristicas del sector de entidades de crédito
relevantes para el posterior desarrollo de esta tesis doctoral,
focalizando la atencién en tres aspectos: (i) la importancia de la
inversion crediticia en la actividad bancaria, donde el sector bancario
espanol destaca por encima de la media de la eurozona; (i1) la diferente
naturaleza juridica de bancos, cajas de ahorro y cooperativas de
crédito, que constituyen el sector y determina diferentes modelos de
gobernanza; y (iii) el marco regulatorio en el area contable de
informaciéon financiera y en el area prudencial, con referencia al
Derecho de la Unién Europea y a la situacion normativa en Espana,
donde el Banco de Espana es el regulador en ambos ambitos. En
segundo lugar se sitia el sector bancario espafiol en el contexto del
sistema financiero y se expone el importante incremento que ha
experimentado el crédito bancario en Espafa desde mediados de la
década de los 90, en especial del crédito al sector inmobiliario, lo que
constituye un rasgo especifico de la crisis financiera espafiola. En este
contexto se sefala la mayor participaciéon que han tenido las cajas de
ahorro respecto a los bancos, lo que condicionara su exposicién al

deterioro de estas inversiones en la etapa de crisis.
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La importancia del crédito en el activo bancario supone que el
riesgo de crédito sea la piedra angular del conjunto de riesgos
asociados a la actividad bancaria. No obstante, el concepto de pérdida
por deterioro de las inversiones crediticias y de otras operaciones
expuestas a riesgo de crédito es diferente en el Ambito contable y en el
ambito prudencial al perseguir objetivos diferentes, lo que debe ser
tenido en cuenta. El enfoque contable establece un modelo de pérdida
incurrida recogido en el marco normativo que determinan las NIIF
centrado en la utilidad de la informacién contable para el usuario. Sin
embargo el Banco de Espana introdujo en el afio 2000 un modelo de
provisiéon dinamica con objetivos prudenciales, que fue reformado
ligeramente en 2005 cuando se implantaron las NIIF, formalizado en
la provisién genérica y que se implementa en la normativa contable en
el calculo de las pérdidas por deterioro crediticio. Este modelo se
fundamenta en dos objetivos macroeconémicos: atenuar el
comportamiento prociclico del crédito por su repercusiéon en la
economia y reforzar la solvencia de las entidades, objetivos cuyo logro
parece que no han cubierto las expectativas iniciales. Por otro lado, su
implantacion en la normativa contable tiene un efecto directo en la
informacién financiera publicada, donde produce un alisamiento del
resultado, siendo manifiesta su incompatibilidad con las NIIF.
También en el actual marco normativo prudencial que regula el
cumplimiento de los recursos exigidos a efectos de solvencia, el
tratamiento fiscal de la provision genérica ha penalizado a las
entidades de crédito espafolas y por otro lado se han establecido los

colchones de capital o buffers como herramienta contraciclica para
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mitigar el comportamiento ciclico del crédito, sin interferir en la

normativa contable. Estas cuestiones se exponen en el capitulo II.

En el capitulo III se realiza una revision de la literatura
centrada en dos aspectos: 1) el alisamiento del resultado, y ii) el efecto
de la diferente naturaleza juridica de bancos y cajas de ahorros en
diversos aspectos del desemperio de la entidad. La literatura contable
ha evidenciado que en el sector financiero existen practicas de
alisamiento contable por parte de la gerencia, para lo que utilizan
como herramienta las provisiones o deterioros de activos financieros.
Como hemos senalado anteriormente, en el modelo de provision
dinamica el alisamiento del resultado lo produce la propia norma, lo
que no resta validez a los efectos expuestos en la literatura. Por otro
lado cajas y bancos se constituyen con formas juridicas diferentes
afectando al gobierno corporativo, lo que puede conllevar diferencias
entre entidades. La gobernanza de las cajas de ahorros esta
establecida por la legislacién, que asigna una representaciéon a los
organismos publicos, lo que permite asimilarlas a entidades publicas.
La literatura ha analizado la participaciéon publica en las entidades
financieras considerando los factores politicos y ha establecido las
diferencias respecto a las entidades de propiedad privada en diversos

aspectos como nivel de riesgo o rentabilidad.

En el capitulo IV se expone el estudio empirico sobre el sector
bancario espanol referido al efecto de la provisiéon genérica en el
resultado y la rentabilidad econémica de los bancos y cajas de ahorros.
Se abarca el periodo 2001-2011, que incluye el ciclo econémico

completo: expansion y crisis. El estudio se ha centrado en 57 entidades
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que divulgan voluntariamente la informacién relativa a la provision
genérica en un periodo que se prolonga mas alla de 2005. Nuestra
evidencia muestra que la aplicacion del modelo de provisiones
dindmicas del Banco de Espafia para la informaciéon contable de
caracter externo produjo una alteracién, y mas concretamente un
alisamiento del resultado contable en el ciclo econémico, de caracter
institucional, muy significativo, de dudosa transparencia y claramente
mas pronunciado en las cajas de ahorro que en los bancos. Nuestros
resultados sugieren que la aplicacién de un modelo anticiclico al
calculo del resultado contable conlleva ciertas consecuencias
negativas, las cuales se manifiestan particularmente en determinadas

circunstancias como las vividas en la reciente crisis.

Finalmente se presentan las conclusiones, donde se sintetizan
los aspectos principales de los diversos capitulos y en especial los
resultados mas relevantes del estudio empirico, aportando una
reflexion sobre las repercusiones del modelo dinamico en el A&mbito de
la informacién financiera y sefnalando la potencial utilidad del

presente trabajo para diferentes grupos de interés.
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Capitulo I. Marco Institucional

En este capitulo exponemos el marco institucional del sector de
entidades de crédito, formado en Espana por bancos, cajas de ahorros
y cooperativas de crédito, al que normalmente nos referimos como

sector bancario.

En primer lugar exponemos las caracteristicas del sector que
son mas relevantes del sector necesarias para el desarrollo de esta
tesis doctoral, abordando tres aspectos: los activos tipicos de la
actividad bancaria donde destaca el crédito en la vertiente del activo;
la diferente naturaleza juridica de las entidades que forman el sector;

y el marco normativo que lo regula en las areas contable y prudencial.

En segundo lugar situamos el sector bancario espanol en el
contexto del sistema financiero, donde prevalece frente a los mercados
financieros, con una importancia relevante en la economia. En este
contexto exponemos el importante incremento que ha experimentado
el crédito bancario en Espana desde mediados de la década de los 90,
superior a la media de la eurozona, y en especial del crédito al sector
inmobiliario, lo que constituye un rasgo especifico de la crisis
financiera espafiola, y la diferente participacién de bancos y cajas de

ahorros.
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1. Las entidades de crédito espafiolas.

1.1 La actividad bancaria en Espaiia.

Aunque habitualmente nos referimos al sector bancario, resulta
necesario acotar las entidades que lo forman y que constituyen el

ambito de aplicacién de la normativa bancaria vigente en Espafia.

La legislacion espafola, contenida en la Ley 10/20144, de
ordenacién, supervision y solvencia de entidades de crédito, establece
en su articulo 1 que tienen la consideracién de entidades de crédito®:

a) Los bancos.
b) Las cajas de ahorros.

¢) Las cooperativas de crédito.
d) El Instituto de Crédito Oficial.

La entidades de crédito son empresas autorizadas cuya
actividad consiste en recibir del publico depdsitos u otros fondos
reembolsables y en conceder créditos por cuenta propia (art. 1 de la

Ley 10/2014).

4 Esta ley contiene el nlcleo esencial del régimen juridico aplicable a las entidades de crédito.
Refunde en un Gnico texto normativo las principales normas de ordenacion y disciplina de entidades
de crédito. Asimismo transpone a nuestro ordenamiento juridico los cambios normativos que se
imponen en el &mbito internacional y de la Unién Europea.

5 La legislacion anterior también incluia como entidades de crédito a los establecimientos
financieros de crédito. Estas entidades estan habilitadas para realizar algunas de las actividades de
activo tipicas de las entidades de crédito, pero tienen prohibido la captacion de fondos
reembolsables del publico, rasgo que las diferencia de las entidades de crédito. Su actividad se
centra, basicamente, en la financiacion del crédito al consumo y a las empresas, principalmente a
través de operaciones de arrendamiento financiero y «factoring» (Garcia Alonso (2010).
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La legislacion resalta las dos funciones esenciales que realiza
el sector bancario en el desempeno de su papel tradicional de
intermediario financiero: la captacion de depdsitos en la vertiente del
pasivo y la concesién de créditos como operacion de activo, ademas de
desempenar un papel importante en la gestién de pagos y prestacién
de servicios para el buen funcionamiento de la economia. No obstante,
la evolucidon del propio sistema financiero en las ultimas décadas y los
cambios regulatorios han propiciado que las entidades de crédito
aumenten el volumen y sofisticacién de las actividades realizadas mas
allad de las actividades de intermediacién, desarrollando el area de
actividades financieras relacionadas con los mercados de valores y con
los productos derivados financieros, actividades que son realizadas por
cuenta propia con diferentes objetivos (gestién del riesgo, aumento de
la liquidez, de la rentabilidad etc.) y que se asigna a lo que algunos
autores denominan area de negocio de banca al por mayor o banca de

inversién.

El siguiente cuadro esquematiza los activos y pasivos en los que
se pueden instrumentar las diversas operaciones de la actividad

bancaria.
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Cuadro 1. Activos y pasivos de las entidades de crédito en
funcién de su instrumentacion.

ACTIVO

Activo financiero

Caja y depésitos en bancos centrales
Depoésitos en entidades de crédito
Crédito a la clientela (administraciones publicas y sector privado)
Valores de renta fija o valores representativos de deuda
Participaciones en entidades del grupo, multigrupo y asociadas
Otros instrumentos de capital
Derivados

Activo no financiero
Activo material

Otros activos (intangibles, activos fiscales, ajustes de valoracién, etc.)

PASIVO
Pasivo financiero

Depésitos 0 de bancos centrales
0 de entidades de crédito
0 de la clientela (sector privado y administraciones publicas)

Débitos representados por valores negociables

Financiacién subordinada

Derivados

Pasivo no financiero

Provisiones (pensiones, impuestos, riesgos y compromisos contingentes)
Otros pasivos (pasivos fiscales, ajustes de valoracion, etc.)

Fuente: adaptacion del balance consolidado de las entidades de depoésito (BdE, 2012) y
CBE 4/2004 (normas 53 a 55).

En el ambito de la Unién Europea, en dos estudios realizados

en 2007 con doce paises® (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p.

6 Los trabajos se realizan con datos del sector de instituciones financieras monetarias, por ser esta
informacion la que facilita el Banco Central Europeo con un mayor nivel de desagregacion. Los
datos incluyen a las entidades de crédito (excluidos los bancos centrales) y los fondos de inversion
del mercado monetario. Los autores sefialan que las diferencias en el tamafio del balance analizado
respecto al de las entidades de crédito objeto del estudio son muy reducidas. En el estudio de 2007
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129y ss.)y en 2011 con 17 paises (Maudos, 2011, p. 23 y ss.), se observa
que, en términos generales, los instrumentos financieros tipicos de la
actividad bancaria y con mayor peso en el balance son los depésitos en
la vertiente del pasivo y los créditos y el efectivo en la vertiente del
activo, como corresponde a la labor de intermediacién entre
ahorradores y demandantes de fondos. En el activo bancario, ademas,
también se invierte en valores de renta fija y en menor medida en renta
variable. No obstante se observan diferencias entre Espafia y la media

del sector bancario de la eurozona analizado.

En la vertiente del activo, los créditos o préstamos bancarios
son la partida principal en todos los paises analizados, pero la
importancia relativa es muy superior en Espana. Asi, en 2007 los
créditos bancarios representan en Espana el 74,1% del activo total, lo
que supone el porcentaje mas elevado de todos los paises del estudio,
situandose la media de la eurozona en el 57,4% (el porcentaje menor lo
tenia el sector bancario irlandés con un 37,9% del activo total). Aunque
en 2011 se produce una disminuciéon generalizada de la inversién en
crédito en todos los paises, y de forma méas acusada en Espafa, la
inversiéon en crédito en el total de activo del sector bancario espanol
(64,3%) sigue siendo superior a la media de la banca de la eurozona

(56,4%).

Al analizar los tipos de créditos, destaca la elevada

especializacion de las entidades de crédito espafolas en la concesién

participan doce paises: Bélgica, Alemania, Irlanda, Grecia, Espafia, Francia, Italia, Luxemburgo,
Paises Bajos, Austria, Portugal y Finlandia. En el estudio de 2011 se afiaden Malta, Chipre,
Eslovenia, Eslovaquia y Estonia.
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de préstamos a las empresas no financieras (30,8% vs. 14,8% de la
eurozona en 2007) y a las familias (28,7% del activo total vs. 16,4% de
la eurozona en 2007). Por tanto, Espafia ocupa en 2007 el primer lugar
de los paises analizados en el peso que los préstamos destinados a estos
sectores tienen en el total del activo, situacién que se mantiene en

términos similares con datos de 2011.

La fuerte especializacién de la banca espafnola en el mercado de
los préstamos bancarios viene compensada por la menor importancia
relativa de la inversién en el mercado de renta fija y variable. Con
datos de 2007 y respecto al activo total, frente a una inversién media
de la eurozona en renta fija del 13,2%, la inversién del sector bancario
espafiol era practicamente la mitad, 8%. No obstante esta situacién
cambia en 2011 cuando el sector bancario espanol supera ligeramente
la media de la eurozona (16,3% frente a 14,8%). Respecto a la inversién
en titulos de renta variable, representa un porcentaje inferior del
activo total, siendo la inversién del sector bancario espanol similar a
la media de la eurozona en 2007 (4,6% vs. 4,5) y algo superior en 2011
(4,9% vs. 4,0%).

En la vertiente del pasivo destaca como principal fuente de
financiacién de las entidades de crédito espafolas la captacién de
depdsitos, que representan en 2007 el 64,4% del total de las fuentes de
financiacién (63,8% en 2011), frente al 51,3% de media de la eurozona

(52,3% en 2011).

Por tanto, destaca la fuerte especializacién de la banca espanola

en la inversiéon en créditos y la escasa importancia relativa de la

24



Capitulo I. Marco Institucional

inversion en titulos emitidos en los mercados financieros (Maudos y
Fernandez de Guevara, 2008, p. 137). El elevado peso relativo de la
inversion en créditos en el activo y de la captacion de depdsitos como
principal fuente de financiacién en el pasivo constituye, como sefialan
los autores, un rasgo diferencial del sector bancario espafiol en el
contexto europeo, que pone de manifiesto “el predominio en Espaiia de
un modelo de banca de intermediacién” y “confirma la importancia que
tiene la banca en la estructura financiera de la economia esparfola”
(Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 137; Maudos, 2011, p. 23).
Asi, en Espana la banca es la principal fuente de financiacién externa
para los hogares y las empresas no financieras, especialmente las

pymes.

En torno a este modelo general de banca minorista, donde la
actividad de banca de inversion es relativamente marginal, existen
obviamente diferencias entre entidades en aspectos como la
financiacion a pymes, el peso del crédito al consumo o la dependencia
de mercados mayoristas para la obtencién de financiacion (Roldan,

2011).

Respecto al reparto de la cuota de mercado entre los tres tipos
de entidades de crédito que forman el sistema bancario espaiiol, bancos
y cajas de ahorros copan la mayor parte del mercado siendo la
participaciéon de las cooperativas de crédito relativamente pequenia.
Asi, con datos de 2007, considerando la participacién en el mercado de
créditos correspondia una cuota del 49,2% a las cajas de ahorros; un
45,4% a los bancos y un 5,4% a las cooperativas de crédito. Tomando

como referencia el mercado de depdsitos se mantiene la situacién,
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siendo las cajas de ahorros las que ostentaban una mayor cuota de
mercado con un 50,8%; seguidas por los bancos con un 42,5%,
correspondiendo a las cooperativas de crédito un 6,7% (Garrido Torres,

2012).

1.2 Naturaleza juridica.

Como se ha sefialado anteriormente bancos, cajas de ahorros y
cooperativas de crédito forman el sistema bancario en Espafia, sujeto
a la disciplina y supervision del Banco de Espana (BdE). Todas las
entidades pueden realizar actualmente las mismas actividades y en
términos generales estan sujetas al mismo marco normativo contable
y prudencial. No obstante tienen distinta configuracién mercantil lo
que ha determinado diferencias en la capacidad operativa en el pasado

y en el gobierno corporativo, aspectos que se exponen en este apartado.

Los bancos se caracterizan por ser entidades de crédito de
caracter privado, con animo de lucro, constituidos con forma juridica

de sociedad anénima.

Las cooperativas de crédito son también entidades de caracter
privado, constituidas bajo la forma juridica de sociedades cooperativas.
Su naturaleza mixta determina dos ambitos competenciales, de forma
que su actividad financiera estd sometida a la legislaciéon sobre
entidades de crédito y con caracter supletorio les es de aplicacién la
legislacion de cooperativas. Pueden realizar todas las actividades de

una entidad de crédito pero con atencion preferente a las necesidades
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financieras de sus socios, de forma que las operaciones activas con
terceros no pueden alcanzar el 50 por cien de los recursos totales de la
entidad (Ley 13/1989 de Cooperativas de Crédito). En cuanto a su
estructura de gobierno, los 6rganos sociales rectores son equivalentes
y su regulacion cercana a los de las sociedades de capital, con el limite
que establece la diferente tipologia de las cooperativas que se
configuran como sociedades personalistas de caracter mutualista que
basan su regulacién en los valores y principios cooperativos. Las
diferencias respecto a las sociedades de capital se concretan en tres
aspectos: (1) la falta de relevancia del capital social para la distribucién
de los derechos sociales; (i1) las reglas que tratan de impedir que un
solo socio pueda controlar una cooperativa; y (iii) ciertas previsiones
que tratan de potenciar la participacion de los socios en la Asamblea
(equivalente a la Junta General de las sociedades de capital) (Martinez

Izquierdo, 2010).

Las cajas de ahorros espafiolas, hasta la reciente reforma
institucional de su marco legal en 2010, se configuran como entidades
privadas de caracter fundacional sin propietarios formales, y sin fines
de lucro, presididas por una vocacion de servicio a la comunidad, de
forma que deben destinar sus excedentes a la autofinanciacién o a la
realizacion de actividades de interés publico a través de la obra social
o programas de la comunidad donde estan establecidas (Arifio y
Garcia, 2013). No obstante, aun siendo entidades privadas la presencia
de entes publicos en sus o6rganos rectores ha sido relevante,
especialmente en las ultimas décadas. La particularidad de su forma

juridica y los cambios en su capacidad de actuacién ha tenido, como
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senialan Arifio y Garcia (2013), consecuencias ineludibles sobre su
actividad financiera y crediticia, lo que requiere que abordemos con
mayor detalle estos aspectos. No consideramos la reciente reforma de
su régimen legal por ser efectiva en fechas posteriores al periodo que

abarca nuestro estudio.

1.2.1 Las Cajas de Ahorros.

Las cajas de ahorros fueron fundadas hace aproximadamente
dos siglos por diversas instituciones: gobiernos locales, estamentos
religiosos y entidades sociales, con la finalidad de favorecer el ahorro
de las clases medias y trabajadoras y proporcionar financiacién a
pequenos negocios de la misma ciudad o regién, de forma similar a lo

acontecido en otros paises europeos.

Hasta finales de la década de los 70 estuvieron sujetas a una
estricta regulacion que limitaba su actuacién operativa y territorial, lo
que las diferenciaba de los bancos comerciales. Asi, las inversiones
estaban fuertemente condicionadas por la legislacion pues debian
cumplir con unos coeficientes de inversiéon en determinados activos
(como renta fija del Estado o vinculacion de sus créditos a
determinados sectores o zonas) mas exigentes que los establecidos
para la banca, y su area de actuaciéon geografica estaba acotada a su
region de origen. En la década de los 80 y principios de los 90 se produjo
un proceso de desregulacién de la actividad bancaria para todo el
sector financiero, siguiendo el proceso de liberalizaciéon que se producia

en el ambito europeo (apertura a las entidades extranjeras, libertad de
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tipos de interés, etc.). En las cajas de ahorros se plasmd, entre otras
medidas, en la eliminacién de los limites geograficos en 1988, de forma
que se reconocio la libertad para operar en todo el territorio nacional y
en la liberalizacion de las actividades que podian realizar, con la
supresiéon definitiva en 1992 de los coeficientes obligatorios de
inversion, produciéndose la homogenizacidon operativa y territorial con

el resto de entidades del sector bancario.

La liberalizacién de la capacidad operativa contribuyé a la
diversificacién del activo de las cajas, permitiendo incrementar su
oferta crediticia en detrimento de la cartera de valores sujeta
anteriormente al cumplimiento de los coeficientes de inversién
(Carnero y Nuez, 2005). El incremento y diversificacién de la actividad
financiera junto con la eliminacién de las barreras territoriales
propicié que se convirtieran en banca universal y acometieran un
proceso de expansién geografica, lo que caracterizé su actividad

durante la década de los 90 y los primeros afios del siglo XXI.

Como senalan Arifio y Garcia (2013, p. 32 y 34), a partir de esos
afios, las cajas, especialmente las grandes, adoptaron politicas de
activo y de pasivo indistinguibles de las de los bancos, llegando a
representar la mitad del sistema financiero espafiol, aunque seguian
manteniendo un estilo de negocio relacional, cercano al cliente, local y

social.

Respecto a sus 6rganos de gobierno, aun siendo entidades
privadas, carecen de propietarios en sentido estricto y es la legislacion

la que determina el gobierno corporativo asignando los derechos de
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control (mas alla de los derechos de propiedad), en proporciones
diferentes, y variables segin la comunidad auténoma, a cuatro
colectivos o grupos de interés: administraciones publicas, empleados,

depositantes y entes fundadores.

En 1985 la legislacién estatal, recogida en la Ley 31/1985 de
C)rganos Rectores de las Cajas de Ahorro (conocida como ley LORCA)
regulé la composicion de sus 6rganos de gobierno, estableciendo
especificamente los colectivos que debian participar, asignando los
porcentajes de control o representacién a cuatro grupos de interés:
depositantes (44%), gobierno local (40%), fundadores (11%) y
empleados (5%).

Posteriormente, un numero destacado de comunidades
auténomas modificaron este reparto en sus normativas autonémicas,
dando entrada a representantes de la Comunidad Auténoma y
estableciendo nuevos porcentajes de representacién para cada
colectivo. Esto permiti6 incrementar los porcentajes de representacion
de las administraciones publicas, lo que en muchas entidades supuso
el control por los entes publicos, lo que propicié que la Comisién
Europea pusiera en entredicho su caracter de entidades de crédito
privadas. Como sefiala Urenia (2005, p. 106) el control por los poderes
publicos o cuando menos el intento de control, ha sido una constante

en la historia de estas entidades.

De la calificacién como empresas publicas por el derecho
comunitario podia derivarse la consideracion como ayudas publicas de

algunos préstamos concedidos y de participaciones empresariales
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realizadas por las cajas (Urefia, 2005, p. 109). Ante esta situacién, en
2002 la administracién central reformé el régimen juridico nacional a
través de la Ley 44/2002 de medidas de reforma del sistema financiero,
que constituyd el marco normativo de referencia para las normativas
autondémicas, restringiendo al 50% la participacién maxima de las
administraciones publicas en su conjunto (locales y autonémicas) en
los diferentes 6rganos rectores y estableciendo los baremos de la
representacién de los impositores (entre el 25% y el 50%) y de los

empleados (entre el 5% y el 15%).

En sintesis, la gobernanza y control de la entidad la ejercen
diferentes colectivos o stakeholders sin participacién en la propiedad,
por lo que las cajas de ahorros constituyen uno de los pocos tipos de
organizaciéon a nivel mundial con relevancia econdémica, donde la
gobernanza no se vincula con los derechos de propiedad sino que
responde a un modelo multifiduciario (Garcia-Cestona y Surroca,

2008).

Desde la perspectiva econémica la organizacién de estas
entidades se inscribe en la teoria de los stakeholders que adopta un
enfoque de empresa que considera que todos los participes de la
organizaciéon contribuyen a la generaciéon de valor y asumen riesgo
residual. Tomando como referencia el enfoque de agencia se considera
que el principal no agrupa sélo a los accionistas, sino al conjunto de
stakeholders, generando una obligacion al agente de crear valor para
todos ellos (Goodpaster, 1991). Desde esta perspectiva la finalidad de
la empresa no es la maximizacién de la riqueza de los propietarios

(shareholders), sino la satisfaccién de los intereses de los diversos
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participantes en la organizacién (stakeholders), siendo responsabilidad
de los directivos buscar una satisfaccién equilibrada de los intereses
de todas las partes implicadas sin favorecer a un grupo a expensas de

los otros (Clarkson, 1995).

En consecuencia, la politica corporativa estara determinada por
los cuatro colectivos representados en la asamblea general
(equivalente a la junta de accionistas de una sociedad andénima),
puesto que los porcentajes de representacién de cada colectivo en la
asamblea se mantienen en el consejo de administracién y en la
comisién de control 7. No obstante, en términos generales, las
administraciones publicas han sido el colectivo con mayor porcentaje
de control, interactuando con el grupo de representantes internos
formado por depositantes y empleados, lo que ha determinado que
materialmente hayan estado sometidas a una influencia publica

dominante (Urena, 2005, p. 110).

Una caracteristica especifica de las cajas de ahorros que deriva
de su particular naturaleza juridica es la estructura de sus recursos
propios. Dada la ausencia de capital social, se condiciona el
fortalecimiento de los recursos propios a la generacién de los
resultados por la entidad (0 a los derivados de operaciones

corporativas, especialmente como consecuencia de fusiones).

7 La comisién de control es un érgano de gobierno interno con dos objetivos: (i) supervisar la
gestién financiera y econémica que se realiza del patrimonio, vigilando que se lleve a cabo con
criterios de dptima rentabilidad y eficacia, a fin de garantizar los fondos depositados en la misma,
y (i) supervisar que los beneficios se destinen correctamente a la realizacion de obras sociales, fin
primordial de las cajas (Alaminos, 2002).
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Con el objetivo de modificar estas caracteristicas de las cajas de
ahorros, que han condicionado el desarrollo de su actividad financiera,
se inicia en 20108 un proceso de reforma de su régimen legal, en el que
se han promovido diversos aspectos como: (i) el ejercicio de la actividad
financiera de forma indirecta a través de entidades con forma juridica
de bancos (bancarizacion de las cajas), lo que permite el acceso al
mercado de capitales dando entrada al capital privado y reforzando los
recursos propios y la disciplina de mercado; (i1) la profesionalizacién
de sus 6rganos de gobierno, reduciendo la presencia de los cargos de
representacién publica al 40% y aumentando los requisitos exigibles
de profesionalidad y experiencia a los miembros de los érganos
rectores, enfocado a mejorar el gobierno corporativo. También se han
favorecido los procesos de integracién entre entidades, produciéndose
una profunda reestructuracién del subsector de cajas, lo que ha

reducido notablemente el nimero de cajas de ahorros.

1.3 Marco normativo.

Las entidades de crédito estan sujetas a un amplio elenco de
normas que regulan diversos aspectos de su actividad. Por la
relevancia en este trabajo nos centramos en el marco normativo
referente a dos areas, el ambito contable que regula la informacion

financiera publicada y el Ambito prudencial que vela por la solvencia,

8 El proceso se inicia con el Real Decreto-ley 11/2010, de drganos de gobierno y otros aspectos del
régimen juridico de las Cajas de Ahorros. Para un estudio detallado del reciente proceso de reforma
institucional de las cajas de ahorros puede consultarse, entre otros, Olavarrieta (2010) o Arifio y
Garcia (2013).
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con el objeto de exponer la legislacién vigente en cada area. En la
medida en que la normativa espafnola se enmarca dentro del proceso
de armonizacién que establece la pertenencia a la Unién Europea
resulta necesario hacer referencia a la normativa comunitaria, motivo
por el que realizamos una breve introducciéon del proceso armonizador

europeo.

En el seno de la Unién Europea el proceso de integracion
financiera acometido con el objetivo de crear un mercado tnico de
servicios financieros, ha impulsado la armonizacién de la regulacién
financiera de todos los estados miembros. En el sector bancario se han
adoptado un amplio conjunto de medidas de diversa indole, que se
iniciaron con la Segunda directiva de coordinacién bancaria (89/646)
considerada la pieza clave de la creaciéon del mercado financiero tnico,
al sentar, entre otras cuestiones, el principio de autorizacién tinica que
capacita a las entidades de crédito de un estado miembro a
establecerse libremente y prestar sus servicios en toda la UE sin
necesidad de autorizacién previa, regulando la lista de actividades
permitidas con reconocimiento entre los estados (Blanco et al., 2009).
También introdujo el principio de reconocimiento mutuo de la
normativa de supervision nacional del pais de origen de las sucursales
extranjeras, reforzado mediante la cooperacién entre las autoridades

de supervisién nacionales.

Desde entonces se han acometido diversas medidas para la
creacion de un marco financiero integrado, destacando por su
envergadura y objetivos el proyecto de unién bancaria puesto en

marcha recientemente. La crisis financiera ha puesto de manifiesto la
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necesidad de armonizar en mayor grado la regulaciéon y la supervision
de las actividades bancarias en la zona del euro. Por ello la UE ha
acometido un proyecto de unién bancaria en el que se han tomado
varias medidas, como la creacion de un Mecanismo Unico de
Supervision (MUS), efectivo desde noviembre de 2014, que asigna la
funcion de supervisor bancario directo al Banco Central Europeo
(BCE), a fin de garantizar que los mayores bancos europeos estén
sometidos a una supervision independiente y con criterios comunes sin
interferencia de los intereses nacionales y establece que la supervisién
del resto de entidades se realice aplicando los criterios del BCE.
También se ha establecido un Mecanismo Unico de Resolucién
responsable de la intervencion o resolucion en caso de dificultad o de
inviabilidad de una entidad de una manera ordenada con costes
minimos para los contribuyentes. Sin embargo, para que esto sea
efectivo es necesaria una regulacién avanzada que armonice la
normativa aplicable en todos los paises del euro (PWC e IE Business

School, 2014).

1.3.1 Marco normativo contable de la informacion financiera.

En el ambito contable, la tarea normalizadora acometida por la

UE se concreta en dos normas:

e El Reglamento 1606/2002 (CE) del Parlamento Europeo y del
Consejo, relativo a la aplicacion de normas internacionales de
contabilidad. Regula la informacién financiera consolidada de los

grupos que cotizan, incluidos los grupos bancarios.
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e La Directiva 86/635 relativa a las cuentas anuales individuales y
a las cuentas consolidadas de los bancos y otras entidades
financieras. Relativa a las cuentas consolidadas de los grupos

bancarios no cotizados y cuentas individuales.

En el inicio de este milenio, con el objetivo de fomentar el
mercado Unico de servicios financieros se planteé en la Unién Europea
una nueva etapa en el proceso regulador de la contabilidad, con un
nuevo modelo que condujo a la adopciéon de unas normas contables
Unicas, al menos para los grupos cotizados. Considerando que “los
estados financieros sostienen todo el sistema de informaciéon de
mercado (pues) constituyen el vinculo vital entre emisores e
inversores” (Comisién Europea, 2000, punto 8), se aprueba en 2002 el
Reglamento 1606/2002 en el que, tal como subraya el Banco Central
Europeo (BCE, 2005, p. 135) “se exige que todas las sociedades con
cotizacién oficial, incluidas las entidades de crédito, elaboren sus
estados financieros consolidados de conformidad con las NIIF”. Las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, abreviadas como
NIIF, son emitidas por el International Accounting Standard Board

(IASB)? y adoptadas por la UE10,

9 Este organismo surgié en 2001 como consecuencia de la reestructuracion del 1ASC, que emitia
las Normas Internacionales de Contabilidad (NIC). Las normas emitidas posteriormente se
denominan Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF) y el conjunto de NIC y NIIF
se conoce como NIIF.

10'Una vez oida la opinion del European Financial Advisory Group (EFRAG), el proceso de
adopcion (endorsement) culmina con la aprobacion por el Parlamento Europeo y publicacion en el
Diario Oficial de la UE.
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El Reglamento, en vigor a partir del 1 de enero de 20051, afecta
de forma obligatoria a las cuentas consolidadas de todos los grupos con
algtun titulo admitido a cotizacién oficial en algiin mercado regulado de
la UE, incluidas entidades financieras y empresas de seguros. Esto
significa que desde 2005 existe una Unica normativa comun en el
espacio de la UE para las cuentas consolidadas de los grupos cotizados,

incluidos los grupos bancarios.

Con la aprobaciéon del Reglamento se adoptan las normas
internacionales de informacién financiera, integrandolas en el marco
legislativo de la Unién Europea lo que da seguridad juridica a los
usuarios de las NIIF en la UE (Comisién Europea, 2000). El
instrumento juridico elegido por la UE para armonizar la informacién
financiera de los grupos cotizados es el Reglamento que como establece
la legislacion de la UE tiene caracter “obligatorio en todos sus
elementos y directamente aplicable en cada Estado miembro” (art. 288
de la version consolidada del Tratado de Funcionamiento de la Unién

Europea).

Como sefiala Giner (2003, p. 59) es el “instrumento de mayor
rango en el derecho de la Unién Europea, y desplaza a cualesquiera
normas de los Estados miembros con él relacionadas”, lo que implica
la introduccién simultanea e idéntica de la nueva norma en todos los
paises de la UE porque no requiere la transposicién al derecho

nacional.

1] a obligatoriedad fue a partir de 2007 si se trataba de titulos de deuda.
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Un aspecto a destacar en el proceso regulatorio contable es la
participacion de los distintos grupos interesados, participacion que se
constituye en la garantia de la calidad en las normas (Giner, 2003). Asi
cabe senalar la contribuciéon del BCE a los trabajos relativos a la
implantacion del nuevo marco contable de la UE, tal como recoge el
BCE en su informe anual de 2005 (p. 135), “dada la importancia de las
normas contables para la estabilidad financiera”. Desde 2005 el BCE
esta representado en dos instancias de la Fundaciéon del Comité de
Normas Internacionales de Contabilidad (IASCF), como son el Grupo
consultivo sobre nombramientos del consejo de administracién de la
Fundacién y en el Consejo consultivo sobre normas (BCE, 2005, p.

136).

La adopciéon de las normas internacionales de contabilidad
determina la orientacién de la informacién contable a la toma de
decisiones de los usuarios como objetivo prioritario, principalmente de
los inversores en bolsa (Giner 2003). Como se indica en el articulo 1
del Reglamento, el objetivo pretendido por la UE con la adopcién de
unas normas contables internacionalmente reconocidas como son las
NIIF, es garantizar un alto grado de transparencia y comparabilidad
de los estados financieros, facilitando la toma de decisiones de los
usuarios, lo que contribuye a un funcionamiento mas eficiente del
mercado de capitales europeo. Ademds también beneficia a las
sociedades europeas que utilicen las normas internacionales, en la
medida que facilita su acceso a los mercados internacionales de

capitales.
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Para ello se requiere una aplicacién correcta y rigurosa de las
normas internacionales de contabilidad, lo que comprende diversos
elementos, entre ellos, control por parte de los supervisores de los
mercados y sanciones efectivas (Comisién Europea, 2000). En este
terreno “las autoridades de supervision de valores tienen un papel
critico para asegurarse de que las sociedades con cotizacién en bolsa
cumplan los requisitos de informacién financiera, lo que estableceria
un terreno equitativo y evitaria el riesgo de arbitraje de marco

normativo” (Comisién Europea, 2000, punto 28).

Por su parte, la Directiva 86/635, o Directiva contable bancaria,
constituye la fuente de los requisitos contables comunitarios para las
cuentas individuales y para todas las cuentas de las entidades sin
titulos cotizados, para las que se mantiene la potestad de los gobiernos
nacionales. Su formato de directiva requiere la trasposiciéon de cada
Estado miembro a su legislacién nacional, lo que significa que cada
pais elige las opciones que considera convenientes de entre las
permitidas por la directiva a transponer. Esta directiva fue
desarrollada en el marco normativo contable de la UE (delimitado por
la Cuarta y Séptima directivas contables), pero referida al sector de
entidades de crédito, regulando sélo las excepciones a la normativa
contable de caracter general necesarias en funcién de las
particularidades del sector bancario. Por consiguiente, no se disocia de
la normativa concebida para el conjunto de empresas pues “tal
disociacién no seria, en efecto, ni util ni compatible con el principio
fundamental de la coordinacién del derecho de sociedades”, ya que

teniendo en cuenta la importante funcién que desempenan las
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entidades de crédito en la economia comunitaria, estas entidades “no
podrian quedar fuera de una normativa concebida para el conjunto de
las empresas” (preambulo de la Directiva 86/635). La Directiva
bancaria fue actualizada en 2003 (Directiva 2003/51) y 2006 (Directiva
2006/46) con objeto de suprimir toda discordancia con el Reglamento

que establece la aplicacién de las NIIF.

En Espana la facultad para establecer el marco contable de las
entidades de crédito corresponde al Ministerio de Economia, que desde
1989 delega esta atribucion en el Banco de Espafia (Orden Ministerial
de 31 de marzo de 1989). Asi el 6rgano supervisor del sector bancario
también tiene asignada la competencia regulatoria en materia
contable, a diferencia de otros supervisores europeos (Basurto, 2005,

p. 275).

Como senala el profesor Larriba (1992, p. 812) se acumulan en
el Banco de Espafia un amplio elenco de funciones relativas al Ambito
contable “que hace que, el Organismo Emisor, actie a la vez como
legislador, interprete, ejecutor y juez de las normas” en la medida que
es el responsable de emitir las normativa contable, matizarla e
interpretarla en exclusividad, velar por su correcta aplicacién
mediante la inspeccién y el control de las entidades, y finalmente
sancionar o proponer sanciones en los supuestos de aplicacién
incorrecta de las normas. Al respecto propone como medida cautelar el
sometimiento a algin género de control externo dada la trascendencia
sobre el sistema crediticio y financiero, y por extensién al resto de la

economia.
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Las competencias de regulacién del sector de entidades de
crédito las ejerce el Banco de Espafa a través de la emision de
circulares que son publicadas en el BOE, tal como establece el art. 3
de la Ley 13/1994 de autonomia del Banco de Espana. La competencia
normativa en materia contable ha sido ejercida por el Banco de Espana
con la aprobacién primero de la Circular 4/1991, sobre normas de
contabilidad y modelos de estados financieros para las entidades de
crédito (CBE 4/1991), sustituida en 2005 por la actual Circular
4/2004, relativa a normas de informacion publica y reservada, y

modelos de estados financieros (CBE 4/2004).

La Circular contable 4/1991 estaba inspirada en la Directiva
bancaria contable (86/635) y se adaptaba a las necesidades
supervisoras del Banco de Espana (Marin y Martinez, 2003), con un
enfoque dominante centrado en la proteccién de los fondos ajenos

confiados a las entidades (Pérez, 2006, p. 48).

La adopciéon de las NIIF por la UE con la aprobacién del
Reglamento 1606/2002 motivé la actuaciéon del Banco de Espana, el
cual aprobé la CBE 4/2004 que recoge la interpretacién que realiza el
regulador espafiol del nuevo marco normativo contable. La nueva
circular CBE 4/2004 modifica la anterior CBE 4/1991 al objeto de
introducir lo dispuesto por las NIIF. No obstante, junto con los cambios
introducidos también se produce cierto continuismo con la normativa
anterior en determinados aspectos, como en el area de provisiones
donde reconoce que “la continuidad respecto a la Circular 4/91 es muy
grande tanto en cuanto a los objetivos contables buscados como a los

supervisores y macroprudenciales” (preambulo de la CBE 4/2004). En
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este sentido Roldan (2010a, p. 129) sefiala como un rasgo diferencial
del proceso de normalizacion normativo en Espafia hacia estandares
internacionales, que “la regulacién se ha caracterizado por ser
relativamente estricta, sobre todo en aspectos tales como la normativa

de provisiones”.

La Circular 4/2004 es de obligada aplicacién por todas las
entidades de crédito espafiolas, tanto en la elaboracion de las cuentas
individuales como consolidadas y tanto para efectos privados como
publicos. Por tanto los grupos bancarios cotizados espafioles estan
obligados a utilizar la CBE 4/2004 para la confeccién de la informacién
financiera consolidada que suministran al mercado de capitales, en
lugar de las NIIF adoptadas por la UE en virtud del Reglamento
1606/2002.

La prohibicion de recurrir a la aplicaciéon del Reglamento
1606/2002, y por tanto a las NIIF, en la elaboracién de las cuentas
consolidadas de los grupos cotizados la encontramos en la propia
circular, que en la norma octava establece que se aplicara su
normativa para la formulacién de las cuentas anuales y consolidadas,
sin permitir la aplicacién de otros criterios, y en las cuestiones no
reguladas expresamente se recurrird a las normas contables espafolas
vigentes siempre que sean compatibles. Solo “cuando una cuestién no
esté regulada en la normativa contable espafiola, se tendran en cuenta
los criterios establecidos en las normas internacionales de informacién
financiera adoptadas como Reglamentos de la Comisién Europea en

vigor” (norma octava, CBE 4/2004).
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Como destaca Basurto (2005, p. 275) “el Banco de Espafia ha
ido deliberadamente mas alld del Reglamento comunitario que
transpone mediante la mencionada Circular, si se me permite tal
abuso de lenguaje puesto que como es bien sabido los reglamentos
sencillamente se aplican, sin necesidad de transposicién”. E1 Banco de
Espania tiene potestad para regular la contabilidad de las cuentas
individuales de los bancos cotizados, pero en ningin caso las cuentas
consolidadas de los grupos bancarios cotizados, ni tampoco el Gobierno
espafol tiene ninguna potestad para regular ni emitir normas
contables que afecten a esas cuentas (Mora, 2014). No obstante en
Espania los grupos bancarios cotizados aplican la CBE 4/2004 en la
elaboracion de la informaciéon financiera consolidada, como

anteriormente hemos indicado.

1.3.2 Marco normativo prudencial.

El sector bancario, a diferencia de otros sectores, se encuentra
sometido a una regulacion de caracter prudencial cuyo objetivo se
enmarca en garantizar la solvencia, tanto desde una perspectiva
microprudencial, de asegurar la solvencia individual de cada entidad,
como desde un enfoque macroprudencial, orientado a reforzar la
seguridad y solvencia del sistema bancario en su conjunto, evitando o
mitigando los episodios de crisis bancarias por sus consecuencias sobre
la estabilidad financiera y la repercusién en la economia (Argimon y

Mertel, 2011).
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La regulacion prudencial ha sido promovida principalmente
desde el Comité de Basilea de Supervision Bancaria (en adelante
BCBS en su acréonimo en inglés), cuyos acuerdos marco conocidos
generalmente como acuerdo de capital o Basilea son la base de la
normativa comunitaria sobre solvencia. No obstante el marco
normativo internacional se ha trasladado al ordenamiento juridico
comunitario adaptandolo a las caracteristicas del sistema financiero y
econ6mico europeo. Asi, en el Ambito de la Unién Europea la normativa
prudencial se aplica a todas las entidades de crédito sin excepcion,
derivado de la construccién del mercado tinico europeo?’2, a diferencia
de otros paises, como Estados Unidos, donde los acuerdos marco de
Basilea solo se aplican a los grandes bancos internacionales (Iglesias-

Sarria, y Vargas, 2004; Salinas, 2003).

Conceptualmente, y de forma sintética, el acuerdo de
adecuacién del capital requiere a los bancos el cumplimiento de un
ratio minimo de capital regulatorio, establecido en el 8%, donde el
numerador representa el capital regulatorio o recursos propios
computables de la entidad y el denominador es una medida de los
riesgos que afronta la entidad valorados en términos de activos y
cuentas de orden ponderados por sus niveles de riesgo (Salinas, 2003).
En otras palabras, se establece un capital o recursos propios
regulatorios minimos que deben tener las entidades bancarias

necesarios para absorber las pérdidas potenciales, y en la

12 El enfoque europeo responde al principio general seguido en la regulacidn europea, que establece
que la realizacién de las mismas actividades debe estar sometida a las mismas normas, con
independencia de la naturaleza (y tamafio) de las entidades que las lleven a cabo, con el objeto de
preservar la igualdad en el terreno de juego competitivo (lglesias-Sarria y Vargas, 2004).
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determinacién de su importe se considera el riesgo al que estan
expuestas discriminando el riesgo de crédito, de mercado y
operacional. Para ello el marco normativo establece los elementos que
pueden computar como capital regulatorio, concepto que no se
identifica con el de capital de la doctrina contable o del derecho
mercantil, ni siquiera con el concepto de capital econémico de la

economia bancaria (Poveda, 2010; Mora 2014).

La evolucién del negocio bancario ha determinado en el Aambito
internacional la promulgacion de tres acuerdos de capital en el tiempo
(Basilea I, II y III), y aunque existen diferencias significativas entre
ellos, en esencia comparten tres elementos comunes: 1) establecen el
coeficiente minimo de capital regulatorio requerido en funcién de los
riesgos evaluados de la entidad; 11) determinan la tipologia y calidad
del capital computable para absorber las pérdidas que resultan de las
exposiciones al riesgo de la entidad; iii) establecen el marco para
caracterizar el perfil del riesgo de cada banco, incluidas las
exposiciones dentro y fuera de balance (Caruana y Cordewener, 2011).
Mientras que el coeficiente minimo de la ratio de capital se ha
mantenido en el 8% en los diversos acuerdos, los otros dos aspectos,
discriminacién del riesgo y los elementos que se permite computar
como capital regulatorio, han evolucionado en el tiempo, lo que

remarca el caracter evolutivo del acuerdo.

El primer acuerdo de capital, Basilea I, fue introducido en la
UE en dos directivas (89/647 y 89/299) con las que se armonizaba por
primera vez las normas prudenciales de supervisién y control relativas

al riesgo de crédito “necesarias para alcanzar el reconocimiento
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mutuo” y con ello “la plena realizacion del mercado interior en el sector
bancario” (preambulo de la Directiva 89/647). Ademas se establecian
“unas mismas condiciones de ejercicio de la actividad bancaria”
previniendo “las distorsiones de la competencia y fortaleciendo el

sistema bancario de la Comunidad”.

La sofisticacién del negocio bancario y las limitaciones del
primer acuerdo de capital estimularon el «arbitraje regulatorio» por
parte de las entidades, en el sentido de buscar actividades y
operaciones que quedaban fuera del control de la regulacién y de la
supervision, con la finalidad de reducir las exigencias de capital
regulatorio (Pérez, 2009). Esta situacion supuso la ratificacién de un
nuevo acuerdo de capital revisado en junio de 2004, conocido como
Basilea I, que sustituia a su predecesor. El nuevo marco normativo se
transpuso a la legislacion comunitaria en sendas directivas
(2006/48/CE y 2006/49/CE) que entraron en vigor en la UE, con

caracter general, en 2007.

Por consiguiente, hasta 2013 la normativa prudencial de la UE
ha estado regulada en directivas comunitarias que han requerido su
transposicién por los distintos estados miembros a las legislaciones
nacionales. Las directivas de requerimientos de capital eran normas
«de minimos» que contenian ciertas opciones que permitian la
discrecionalidad de cada pais en su aplicacién nacional para establecer
libremente normas méas duras si lo consideraban conveniente (Poveda,
2010; Ibafez y Domingo, 2013). Esto significa que la normativa
prudencial y la tarea supervisora han sido, en ultima instancia, una

competencia nacional y aunque en muchos de sus aspectos su
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regulacion ha estado armonizada, se han constatado diferencias entre
los diferentes paises y entidades. Esta situacién ha cambiado
recientemente y actualmente en el espacio de la UE existe una base
normativa prudencial comun, que se enmarca en el Mecanismo Unico

de Supervision.

La reciente crisis financiera ha impulsado la reforma de la
normativa prudencial bancaria en el nuevo marco de capital que es
Basilea III. La transposicién en la UE se acometié en 2013 mediante
dos instrumentos legislativos distintos, un Reglamento!? (575/2013) y
una Directiva * (2013/36/UE), que sustituyen a las directivas
anteriores y constituyen conjuntamente el marco juridico fundamental
de solvencia, regulando las disposiciones prudenciales, el acceso a la
actividad y el marco de supervision (preambulo del Reglamento). El
uso de un reglamento para este tipo de normativa constituye una gran
novedad. El Reglamento es de obligado cumplimiento y aplicacién
directa en los estados miembros con caracter general desde inicios de
2014, lo que persigue la existencia de un conjunto uniforme de normas
prudenciales en todos los Estados miembros que constituye un
elemento clave del funcionamiento del mercado tunico interior

(preambulo del Reglamento).

13 El Reglamento regula los requisitos prudenciales que deben cumplir las entidades. Incluye todas
las normas técnicas con un grado elevado de prescripcion relativas a la definicion de capital, riesgos
de crédito, de liquidez, operacional y de mercado, y, ademas, las normas relativas al apalancamiento
y el tratamiento de los grandes riesgos (Ibafiez y Domingo, 2013).

14 a Directiva incluye, entre otras, las disposiciones relativas a las condiciones de acceso a la
actividad de las entidades de crédito; las relativas a la libertad de establecimiento y a la libre
prestacion de servicios, asi como a la supervision prudencial. Incluye elementos como las normas
de remuneracion de empleados, normas relativas al gobierno corporativo de las entidades y mejora
de la transparencia respecto a las actividades de las entidades (Ibafiez y Domingo, 2013).
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Como senalan Ibafiez y Domingo (2013) los bancos europeos
tienen ahora una norma unica aplicable a todos por igual, lo que
asegurara que la situacién financiera de los bancos europeos sea mas
comparable y transparente en la UE para los supervisores y los
inversores. Se han eliminado un elevado numero de discrecionalidades
nacionales y ya no es una normativa «de minimos» que permitiria a las
autoridades de un pais establecer libremente normas méas duras si lo
consideran conveniente. Solamente los aspectos regulados en la
Directiva, requieren la adaptacién en las diferentes legislaciones
nacionales, siempre que éstas no sean Incompatibles con el

Reglamento (preambulo del Reglamento).

En Espana, el Banco de Espafia, como autoridad supervisora
del sector bancario, es responsable del buen funcionamiento y
estabilidad del sistema financiero, como establece el articulo 7 de la
Ley 13/1994 de autonomia del Banco de Espana, y en este sentido
tiene atribuida, por delegacion del Ministerio de Economia, la
regulacién técnica en materia de solvencia. Esta potestad fue ejercida
por el Banco de Espana con la publicaciéon de la Circular 3/2008 a
entidades de crédito, sobre determinacion y control de los recursos
propios minimos, actualmente vigente y que constituye el desarrollo

técnico de normas de mayor rango legislativo!®. Esta circular ha sido

15 Las directivas relativas a la solvencia son incorporadas al ordenamiento juridico espafiol en
diversas disposiciones de diferente rango jerarquico (ley, decreto, etc.) lo que alarga notablemente
los procesos de transposicion de las normas comunitarias (Poveda, 2010). No obstante, atendiendo
a la complejidad técnica y al detalle de dichas directivas, en muchos casos las disposiciones legales
de rango superior (ley, decreto) solo arbitran principios basicos y “habilitan al Banco de Espafia,
como Organo supervisor, para la transposicion efectiva de la Directiva en un amplisimo grado”
(predmbulo de la Circular 3/2008), lo que el Banco de Espafia realiza con la emision de circulares.
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objeto de diversas modificaciones para adaptarla a los cambios

normativos indicados de la UE.

Recientemente, el Banco de Espana ha aprobado la Circular
2/2014, que realiza una transposicién parcial al ordenamiento juridico
espanol sobre el ejercicio de diversas opciones regulatorias contenidas
en el Reglamento (575/2013). Con posterioridad, continuando el
proceso de adaptacién de nuestra regulacién bancaria a la nueva
regulacion de la Unién Europea, se ha aprobado la Ley 10/2014, de 26
de junio, de ordenacién, supervision y solvencia de entidades de crédito
(v el Real Decreto 84/2015 que la desarrolla). Esta legislacién nacional
complementa al Reglamento de la UE (575/2013) en aquellos aspectos
relacionados con la solvencia que se deben mantener en el
ordenamiento nacional, entre otros, los regulados en la Directiva

2013/36/UE que requieren la transposicién al derecho espafiol.

2. El sector bancario en el contexto del sistema
financiero.

La crisis financiera, iniciada en Estados Unidos en verano de
2007, y que tuvo una amplia y rapida repercusién a nivel mundial, ha
puesto de manifiesto la importancia del sector financiero para el buen
funcionamiento de la economia. Como sefiala el Banco Central
Europeo, aunque los factores que han contribuido a esta recesion son

muchos, una caracteristica fundamental que la diferencia de otras ha
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sido la persistencia de la crisis financiera, que contribuyé
decididamente al rapido inicio de la caida generalizada de la actividad
econ6mica, de hecho “segun distintos indicadores, la economia mundial
ha sufrido la crisis méas profunda desde la Gran Depresion de los afios

treinta” (BCE, 2009, p. 105 y 106).

En el epicentro de la crisis financiera mundial ha estado el
sector bancario, cuya viabilidad y papel crucial en la prestacién de
servicios financieros a la economia ha estado amenazada por dos
motivos. Por un lado, las enormes pérdidas provocadas por las
exposiciones de los bancos a los deteriorados mercados de crédito
estructurados, y por otro lado la depreciacion de sus carteras de
préstamos, en el contexto de una recesién econdémica cada vez mas

profunda (BCE, 2009, p. 117).

El sector bancario, en el desempenio de su papel tradicional de
intermediacién del ahorro a la inversién, se configura como una
instituciéon de intermediacién financiera y junto con otros
intermediarios financieros, como empresas de seguros, fondos de
pensiones, etc. y los mercados financieros constituyen el sistema

financiero.

La funcién primordial del sistema financiero'® de un pais es

canalizar el ahorro generado por las unidades de gasto con superavit

16 Maudos y Fernandez de Guevara (2008) sefialan cinco funciones basicas de un sistema
financiero: i) facilitar el intercambio de bienes y servicios; ii) producir informacion ex ante sobre
posibles proyectos de inversion; iii) movilizar el ahorro hacia proyectos de inversion rentables; iv)
monitorizar los proyectos de inversion; y v) facilitar el intercambio, diversificacion y gestion del
riesgo.
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hacia los prestatarios o unidades de gasto deficitarias, en un entorno
de riesgo e incertidumbre (Parejo et al. 2011, p. 1), por lo que la
existencia de un sistema financiero desarrollado que realice esta
funcién de forma eficiente es fundamental para el crecimiento

econémico (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008).

En la zona del euro, el intercambio financiero entre ahorradores
y prestatarios se canaliza, bien directamente a través de los mercados
financieros, o bien indirectamente a través de los intermediarios
financieros (BCE, 2012, p. 62). En las Gltimas décadas, impulsado por
la liberalizacién de los sistemas financieros, los mercados financieros
se han desarrollado de forma notable, en volumen y variedad de
instrumentos financieros negociados, lo que se ha traducido en un
aumento de la relevancia de los mercados financieros frente a los
intermediarios financieros, dando lugar a lo que se conoce como el
proceso de desintermediacién financieral” (Maudos y Fernandez de

Guevara, 2008, p. 24 y 60).

En un contexto de diversidad de estructuras financieras en los

paises de la Unién Europeals, en Espana la estructura financiera de la

17 El término desintermediacion financiera se refiere a la reduccién del peso de los intermediarios
financieros dentro del conjunto del sistema financiero en beneficio de los mercados.

18 Con datos de 2005, Dinamarca, Luxemburgo, Holanda y Reino Unido poseen sectores
financieros muy desarrollados con un peso, tanto del sector bancario como de los mercados,
superior al de la media de la UE, aunque los mercados parecen tener una importancia relativa
superior a los intermediarios. Otro grupo de paises formado por Bélgica, Suecia, Francia, Italia,
Grecia y Finlandia se caracteriza por un desarrollo de los mercados financieros por encima del
conjunto de la UE-25 y por un sistema bancario inferior a la media. Un tercer grupo de paises
formado por Alemania, Austria, Portugal, Irlanda, Chipre y Malta presentan una configuracion
financiera en la que dominan los intermediarios frente a los mercados, que tienen un grado de
desarrollo inferior, siendo el crédito bancario superior a la media de la UE-25. Los nuevos estados
miembros muestran un reducido nivel de desarrollo financiero, tanto de los mercados como de los
intermediarios (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 53 a 57).
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economia estda mas basada en las entidades bancarias que en los
mercados. Asi, aunque el sector bancario ha perdido peso relativo a
favor de otro tipo de intermediarios financieros (en 2006 las entidades
de crédito representaban el 68% de los activos totales del sistema
financiero frente al 75% en 1995), el sector bancario sigue siendo la
pieza mas importante del sistema financiero espafol y con un peso en

la economia creciente (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 77).

Al considerar la importancia del sector bancario espafiol en la
economia se observa que los activos bancarios, respecto al PIB, han
crecido considerablemente durante los primeros afnos del siglo XXI, y

en especial destaca el crecimiento del crédito bancario.

Si en 1997 el sector bancario espafnol tenia unos activos
equivalentes al 167% del PIB, a partir de ese momento los activos
bancarios experimentan un acusado crecimiento, mas rapido que el
conjunto de la economia, multiplicando por 1,5 su peso en el afio 2006,
fecha en la que representan el 258% del PIB. No obstante, pese al
fuerte crecimiento experimentado por los activos bancarios espanoles,
su peso en el PIB en 2006 aun estaba por debajo de la media de la
Unién Europea (en la UE-25 era de 323% y en la UE-15 de 336%)19,
alcanzando la media de la UE-25 en 2010 (358%), aunque todavia por
debajo de la UE-15 (369%). (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p.
87; Maudos, 2011, p. 19).

19 La UE-15 esta formada por los paises que constituian la Unién Europea en 2003. La UE-25 esta
formada por los paises que constituian la Union Europea en 2006, tras la incorporacion de diez
nuevos estados en 2004. El 1 de enero de 2007 se incorporaron dos paises mas, Rumania y Bulgaria.
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El aspecto que mas destaca dentro de los activos bancarios es
la evolucién y relevancia que tienen los créditos o préstamos bancarios.
En 1995, considerando el conjunto de las entidades financieras
espanolas, los créditos bancarios representaban un 80% del PIB,
menor que el 109% en la UE-15. Diez anos después, en 2005, el ratio
préstamos bancarios respecto al PIB en Espafna era 141%, superior a
la media de la UE-25 situada en el 125% y “superior al de muchos
paises que generalmente son catalogados como basados en los
intermediarios (como Austria, Alemania o Portugal). En esa fecha
Unicamente siete paises de la UE-25 (Reino Unido, Dinamarca, los
Paises Bajos, Chipre, Irlanda, Malta y Luxemburgo) superan el ratio
crédito/PIB de Espafia (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 57).
La evolucién de ese ratio sitia a Espana en 2010 como el cuarto pais
de la eurozona (por detras de Irlanda, Chipre y Luxemburgo) y muy

por encima de la media europea (177% vs. 120%) (Maudos, 2011, p. 60).

En sintesis, en Espafia aunque el peso del activo bancario total
en el PIB tiene un porcentaje menor a la media de la UE, la partida
del crédito supone un porcentaje sobre el PIB muy superior a la media
de la UE, lo que pone de manifiesto la importancia del sector bancario
en el sistema financiero y la inversién en crédito como principal activo

del sector, aspecto que exponemos a continuacion.
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2.1 La relevancia del crédito bancario y su evolucion en
Espaiia en la primera década del siglo XXI.

En el negocio bancario tradicional la actividad crediticia
constituye en si misma el objetivo de la actividad bancaria en el
desempeno de la labor de intermediacién que realizan las entidades,
consistente en la captaciéon de depdsitos de clientes dispersos y su
transformacién en créditos. Desde esta perspectiva, la exposicién a las
pérdidas por riesgo de crédito de la cartera de préstamos adquiere
especial relevancia en el sector bancario, habiendo sido sefialado como
uno de los factores que ha contribuido a la crisis internacional del

sector bancario, como se ha expuesto al inicio del epigrafe.

El estallido de la crisis financiera en el verano de 2007 en
Estados Unidos actué de detonante de las vulnerabilidades que eran
comunes a muchos paises, como la infravaloracién de riesgos y los altos
niveles de apalancamiento, originando una perturbacién mundial
(BCE, 2009, p. 110). Se inici6 una fase de inestabilidad financiera y de
recesién econdmica que afecté en diferentes grados a un elevado
numero de paises, entre ellos Espana, donde la tasa de crecimiento de
la economia primero se ralentizé y a finales de 2008 se convirtié en
negativa, produciéndose en el tiempo un deterioro coyuntural con
consecuencias negativas sobre la tasa de paro y el incremento de la

morosidad.

Existe un amplio consenso en aceptar el diagndstico del
Financial Stability Forum (FSF) para el que la crisis fue la

culminaciéon de un proceso de excepcional crecimiento del crédito y de
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apalancamiento del sistema financiero impulsado por dos factores: (1)
un largo periodo de tipos de interés reales bajos y abundante liquidez,

y (i1) una ola de innovacién financiera (Martin Fernandez, 2010).

Pero en este punto resulta necesario matizar las diferencias
entre la crisis financiera internacional y el subsiguiente colapso de la
economia global, y la crisis del sector financiero espanol y la recesion

econdémica en nuestro pais.

El crecimiento del crédito en el ambito internacional fue
impulsado, segin el Financial Stability Forum, entre otros factores
por el proceso de innovacion financiera que permitié multiplicar la
capacidad del sistema para generar crédito y apalancarse, y al hacerlo
sobrepasé tanto su capacidad para gestionar los riesgos inherentes
como la capacidad de supervision de las autoridades (Martin
Fernandez, 2010). Este proceso de innovacion financiera se desarrolld
sobre dos grandes ejes: la generacion, empaquetado, negociaciéon y
distribucién de instrumentos de crédito titulizado y la expansién de los
productos derivados?°. Adema4s, la ingenieria financiera permitié que

los nuevos productos no reflejaran plenamente sus riesgos inherentes,

20 E| Informe Turner coincide con el diagnostico del Financial Stability Forum y sefiala que los
bajos tipos de interés durante el periodo de expansion econémica generaron una bisqueda ansiosa
de mayor rentabilidad que la intensa innovacion financiera trato de satisfacer, con el desarrollo del
mercado de crédito titulizado y los productos derivados negociados bilateralmente over-the-counter
(Martin Fernandez, 2010). Histéricamente la intencién de las entidades respecto a sus inversiones
crediticias era mantenerlas hasta vencimiento, pero en los Gltimos afios ha aumentado el volumen
de diversos tipos de operaciones, como la titulizacidn, que permite hacer una gestion activa de los
créditos transfiriendo el riesgo de crédito, total o parcialmente. Estas técnicas constituyen una
herramienta para gestionar los riesgos bancarios, permiten dotar de liquidez a unos activos
originalmente poco liquidos proporcionando una fuente de financiacion a la entidad originadora y
facilitan la gestion de los recursos regulatorios exigidos por la normativa prudencial (Losada, 2006;
Apostolik, et al., 2011; Arce et al., 2012)
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transmitiendo los problemas del crédito hipotecario de Estados

Unidos, especialmente, al resto del mundo (BCE, 2009, p. 112).

Aunque Espana también entré en recesion, la naturaleza de la
crisis financiera espanola es distinta a la sufrida en otros paises.
Diversos autores senalan que el sistema financiero espanol tuvo una
escasa participacién y exposicion en el proceso de innovacién
financiera 2! (entre otros Martin Fernandez, 2010; Roldan, 2011;
Losada, 2006; Carbé y Maudos, 2011; Fernandez de Lis y Garcia Mora,
2008).

En este sentido, la banca espafiola habia desarrollado un
modelo de negocio de intermediacién tradicional consistente en «ser
generadores y tenedores de préstamos» (modelo conocido como
«comprar para retener» o buy to hold)?2, con una proximidad al cliente
y con un elevado peso relativo de los créditos y los depdsitos, donde la
exposicion al riesgo de crédito era uno de los aspectos mas importantes

(Maudos, 2011, p. 23).

En este contexto, la evolucion del sistema bancario espanol en
los dltimos quince afios ha estado mas marcada por el comportamiento

de la economia real y por los desequilibrios acumulados por el sector

21 _osada (2006) sefiala que la razdn por la que en Espafia no adquirid relevancia la realizacion de
estructuras de titulizacion con transferencia del riesgo de crédito se debe, en gran medida, a la
regulacién bancaria espafiola, que no proporcionaba a las entidades de crédito las bases para que
éstas calculasen como afecta este tipo de titulizaciones al computo de su capital regulatorio minimo.

22 Frente a este modelo tradicional surge el modelo de generar crédito para distribuirlo (buy to sell),
que fue desarrollado de forma importante por el sector bancario en los Estados Unidos, lo que
produjo que los requisitos para acceder al crédito se relajaran sustancialmente en la medida en que
las entidades originadoras de hipotecas subprime “las empaquetaban y vendian facilmente después
de la concesién, por lo que no tenian incentivos para asegurarse de la calidad crediticia del deudor”
(Fernandez de Lis y Rubio, 2011, p. 211).
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durante la fase expansiva, que se convirtieron en un factor basico de
la crisis econémica espafnola “tan importante o mas que la propia crisis
financiera internacional” (Martin Fernandez, 2010, p. 34 y 37). Asi, los
problemas a los que se ha enfrentado el sector bancario espafiol han
sido especificos, con origen en tres factores: (i) las elevadas tasas de
crecimiento del crédito, sobre todo el ligado a las actividades
inmobiliarias; (11) la creacién de un exceso de capacidad instalada (en
numero de oficinas y personal); y (ii1) la elevada dependencia de la
financiacién mayorista (Maudos, 2012; Carbé y Maudos, 2010;
Fernandez de Lis y Garcia Mora, 2008).

Respecto al primer factor, la relevancia que el crédito bancario
alcanza en el conjunto de la economia espaifiola obedece a un proceso
de fuerte crecimiento del mismo que se inicia en el afio 2000 como
consecuencia de un contexto macroeconémico favorable por la
convergencia de diversos elementos: el aumento demografico, una
etapa de expansién econdémica prolongada enmarcada en un contexto
de estabilidad asociada a la pertenencia a la UE, la creacion de empleo
con un crecimiento medio del 4% y unas condiciones favorables de
oferta crediticia por parte de las entidades favorecida por tipos de
interés significativamente mas moderados que los de afios precedentes
(Nieto et al., 2001; Carb6 y Rodriguez, 2007; Fernandez de Lis y Garcia
Mora, 2008). Asi, desde 1997 hasta el inicio de la crisis a mediados de
2007, la economia espafola vivié un periodo de bonanza econémica
caracterizado por elevadas tasas de crecimiento del PIB, creciendo a
una tasa real anual del 3,82%, frente al 2,30% de media en la UE-15
(UE-25 2,37%) (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 18).
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La fase expansiva del ciclo econémico se tradujo en un elevado
ritmo de crecimiento de la actividad bancaria, especialmente del
crédito. Desde 1997 a 2007 el activo total de las entidades de crédito
espanolas crecié a una tasa media anual un 60% superior al de la
eurozona (12,1% en Espana frente a 7,9% de media en la UE), y aunque
todos los activos crecieron, los créditos lo hicieron por encima de la

media europea (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008, p. 112).

En el periodo de expansiéon econdémica 2000-2007, el sector
bancario espafnol fue el segundo que maéas incrementé el crédito al
sector privado residente en comparacién con el resto de sectores
bancarios de la eurozona, a tasas muy por encima del PIB nominal. Asi
en Espaiia el crédito crecié un 17,8% anual, frente a una tasa media
de crecimiento anual en la eurozona del 7,4% (del 7,8% en Italia, 7,9%
en Francia o 1,1% en Alemania, por ejemplo). Junto con la banca
espanola, los sectores bancarios de Irlanda (18,4%) y Grecia (17,5%)
son los que experimentaron mayores ritmos de crecimiento del crédito
al sector privado (Maudos, 2011, p. 58). Se observa que, si bien en los
paises de la eurozona el crédito bancario también crecié por encima del
PIB en buena parte del periodo de expansién, la diferencia alcanzé
como maximo en torno a 5 puntos porcentuales mientras que en
Espafia llego a alcanzar una diferencia maxima de 20 puntos

porcentuales en 2005 (Maudos, 2011, p. 58).

El patréon de crecimiento del crédito bancario en Espafia pone
de manifiesto el relevante papel que tienen los intermediarios
bancarios en la economia espafola, especialmente para los hogares y

las pequefias y medianas empresas a la hora de financiarse (Maudos y
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Fernandez de Guevara, 2008, p. 63 y 74). Asi, a finales de 2007 el saldo
de inversién crediticia viva concedida por el sistema bancario espafiol
superaba los 1,7 billones de euros, es decir, el 170% del PIB (Fernandez

de Lis y Garcia Mora, 2008).

A principios de 2008 el crédito a las empresas crecia en Espana
por encima del 30% anual, duplicando la media europea. Esta
situacién de partida signific6) una caida de la tasa de crecimiento del
crédito mas acusada en Espafia respecto a la eurozona a medida que
se acentuaba la crisis, poniendo de manifiesto el comportamiento
prociclico del crédito. A finales de 2009, tanto Espafa como la eurozona
registraron tasas negativas de crecimiento del crédito al sector
empresarial y desde entonces la caida en Espafia ha sido mayor y su

recuperacion mas lenta (Carbé y Maudos, 2011).

La evolucion del crédito es un factor determinante para
entender la exposicion del sector bancario espanol a las pérdidas por
riesgo de crédito de la cartera de préstamos, que ha sido uno de los
factores de la crisis financiera espanola. Las pérdidas crediticias
manifestadas en la etapa recesiva tienen su origen en los estandares
de la calidad del crédito otorgado durante la etapa expansiva, lo que
determina el grado de exposicion a futuras pérdidas por impagos
cuando las circunstancias cambian y la morosidad repunta de manera
significativa. Como senalan Anguren Martin (2012) al estudiar las
fluctuaciones del crédito y su relacién con el ciclo econémico, el riesgo
tiende a ser infravalorado en episodios de expansion en forma de

relajacion de las politicas de concesion de créditos y sobrevaloracion de
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los activos aportados en concepto de garantia de la devolucién de la

deuda.

En la fase de recesion econémica el riesgo de crédito acumulado
en la etapa expansiva se evidencia en forma de incrementos de la tasa
de morosidad, lo que implica el aumento del deterioro de la cartera
crediticia y de otro tipo de inversiones con riesgo de crédito, como las

inversiones en valores de renta fija, afectando la cuenta de resultados.

En Espana, al iniciarse la etapa de crisis, paralelamente a la
caida del crédito y a la gravedad de la recesién econémica, aumentaba
la tasa de morosidad que refleja los créditos dudosos respecto del total
del crédito. Maudos (2011) senala que hasta el comienzo de la crisis
financiera internacional en 2007, las tasas de morosidad de las
entidades de crédito espanolas eran sustancialmente menores que las
de la euro area, lo que califica como una fortaleza del sector ante la
crisis. Asi en 2007 la eurozona presentaba una tasa de morosidad 3,7
veces mayor que la espafiola. Pero “a raiz de la crisis, la tasa de
morosidad en Espafia comienza un rapido crecimiento, convergiendo
en solo un afo a valores medios europeos” (Maudos, 2011, p.42),
sobrepasando la media europea en 2009 con una tasa de morosidad del
sector bancario espafol del 5,1% frente a una tasa media (no
ponderada) del 3,8% en los paises de la UE-15, s6lo superada por
Grecia, Italia e Irlanda (con unas tasas de morosidad del 7,7%, 7% y

9% respectivamente) (Carbé y Maudos, 2011, p. 83).
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2.2 Financiacion del sector bancario espaiiol al sector
inmobiliario.

Uno de los factores especificos de la crisis del sector bancario
espafiol puesto de manifiesto durante la crisis financiera ha sido la
elevada concentraciéon de crédito en la actividad ligada al sector
inmobiliario, cuyo elevado deterioro ha tenido un fuerte impacto en el
sistema financiero espanol, trascendiendo al ambito internacional y

con repercusion directa en la economia del pais.

En la expansién crediticia del periodo 1998-2007 destaca el
rapido y acusado crecimiento de los préstamos al sector inmobiliario,
entendidos en sentido amplio (financiacién a actividades relacionadas
con la construccién, promocién y adquisicion de vivienda). Asi,
mientras a mediados de la década de los 90 el crédito vinculado al
sector inmobiliario representaba el 38,8% del total del crédito al sector
privado, en 2009 era del 60,3%, significando el alcance de esta partida
mas del 100 por cien del PIB (Carbé y Maudos, 2010). En este periodo
el crédito a la actividad relacionada con la construcciéon se multiplica
por mas de 12, con una tasa de crecimiento interanual por encima del
10%, superando el 20% en 2005 y 2006 (Rallo, 2008). El crecimiento
desbocado del crédito a la construccién se produce muy por encima del
crecimiento del crédito a otros sectores productivos de la economia?3,

de forma que representa casi el 75% del crecimiento del saldo de la

23 Como sefala el Banco de Espaiia, en 2002, por ejemplo, el dinamismo del crédito “se debid
exclusivamente al comportamiento de los préstamos inmobiliarios”, ya que los concedidos para
otras finalidades (consumo, servicios e industria, excluida la construccién) se moderaron (BdE,
2002a).
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inversion crediticia (Fernandez de Lis y Garcia Mora, 2008), lo que
genera una elevada concentracion de los riesgos en el sector
inmobiliario. Analizando la situacién espafiola con respecto al conjunto
de la UE, en nuestro pais el crédito hipotecario era la principal fuente
de ingresos de la banca minorista de particulares, generando un 55%
del margen de resultados frente al 33% de media de la UE-15
(Fernandez de Lis y Garcia Mora, 2008). Entre los factores que
alentaron la evolucién del crédito hipotecario figura el menor nivel
historico de morosidad en este tipo de préstamos, la existencia de una
garantia real, el bajo nivel de los tipos de interés y la importancia
estratégica que supone la vinculacién del cliente a la entidad durante

un periodo prolongado de tiempo (BdE, 2002a).

Como senialaba el Banco de KEspana, una estrategia de
mantenimiento del crecimiento de la partida del crédito al sector
inmobiliario a tasas interanuales en el entorno del 20% no esta exenta
de riesgos (BdE, 2002a). Una caracteristica del sector de la
construccidn es ser el sector con mayor riesgo por su vinculaciéon con el
ciclo econémico (Jiménez y Saurina, 2004). Las actividades de
construcciéon y promociéon inmobiliaria tienen un perfil ciclico muy
acusado, de forma que en fases econdémicas recesivas su morosidad
aumenta significativamente por encima de la media (BdE, 2010b)
afectando directamente a la ratio de dudosos que es mayor respecto al
crédito concedido a otros sectores. Asi, al considerar un horizonte
temporal, se observa que en junio de 2010 la ratio de dudosos asociada
al crédito al sector de construcciéon era del 10,9% (BdE, 2010c), frente

al 1% en 2002 (BdE, 2002a, p. 129). Un afno mas tarde, en junio de
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2011, la ratio de dudosos del crédito a empresas de construcciéon y
promocién se situaba en el 17,1% frente al 5% para financiaciéon a

empresas de otros sectores de actividad diferente (BdE, 2011a).

Ademas de ser el sector de actividad con mayores tasas de
morosidad durante la etapa recesiva de la economia, el crédito a la
construccion tiene otra caracteristica que impacta negativamente en
el deterioro de la cartera crediticia: las garantias crediticias. Las
garantias utilizadas como colaterales en la concesién del crédito
desempenan un papel fundamental que puede afectar directamente al
volumen de la cartera crediticia y a la cuantificaciéon de la pérdida
cuando esta se produce, agravando la situacién. En los créditos
hipotecarios, por su naturaleza, la garantia mas habitual suele ser la
propia vivienda. Cuando el precio de la vivienda incrementa, también
incrementan los fondos solicitados por los clientes que requieren un
crédito hipotecario, aumentando la cuantia de los préstamos. Al mismo
tiempo, la entidad es mas favorable a la concesién del crédito porque
este esta avalado por un bien cuyo valor aumenta en caso de
insolvencia futura del prestatario, lo que puede relajar las politicas de
concesion de créditos por parte de los directivos (Jiménez y Saurina,
2005). Por otro lado, cuando se produce el impago del crédito el importe
de la pérdida puede incrementar por el deterioro del valor de la
garantia. Cuando la garantia es hipotecaria su valor, que limita las
pérdidas potenciales, también resulta afectado negativamente por la
evoluciéon del mercado inmobiliario, aumentando el deterioro del
crédito. De forma adicional, la resolucién del crédito a través de

adjudicaciones y daciones en pago sometera a la entidad a pérdidas
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potenciales por una evolucion negativa del precio del mercado

inmobiliario.

Por consiguiente, en un contexto de incremento de la morosidad
cobra una especial relevancia la politica crediticia desarrollada por la
entidad durante la etapa expansiva. El aumento de la morosidad y del
deterioro crediticio que se produce inevitablemente durante la recesién
se manifestara de forma mas acusada en aquellas entidades que
tengan mayor concentraciéon del riesgo en el sector de construccion, lo

que agravara las pérdidas de la entidad.

A este respecto, aunque todas las entidades de crédito
participaron en la financiacién a la actividad inmobiliaria, no lo
hicieron con la misma intensidad ni tuvieron el mismo
comportamiento. Del conjunto de entidades, las cajas de ahorros
fueron las que en términos generales acumularon en sus balances una
mayor concentracién del riesgo en el sector inmobiliario, como

seguidamente se expone.

La etapa de crecimiento del crédito coincidié en Espaiia con el
proceso de desregulacién del sector financiero que, como se ha indicado
anteriormente, eliminé a las cajas de ahorros los limites territoriales
para el ejercicio de la actividad bancaria y equiparé su capacidad
operativa con la de los bancos. En este contexto las cajas iniciaron un
proceso de expansidén geografica que caracterizé su actividad durante
la década de los 90 y los primeros anos del siglo XXI, ampliando
considerablemente su red de oficinas, un 26,3% entre 1989 y 1997, y

un 41,9% entre 1997 y 2007, mientras que los bancos iniciaron una
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progresiva reduccién de su red desde 1997 (Carbd y Rodriguez, 2007).
Este proceso expansionista de las cajas se manifesté en un incremento
de su cuota de participacion en el mercado del crédito a costa de los
bancos, “produciéndose un «vuelco competitivo» en la estructura de
mercado del sector bancario espanol” (Carbé y Rodriguez, 2007, p.
103). Asi, como se observa en el grafico 1, aumentaron la cuota de
mercado de créditos del 38,6% en 1995 al 49,2% en 2007, mientras que
los bancos redujeron su participacién del 57,2% al 45,4% en el mismo
periodo, y de forma similar ocurri6 con la cuota de participacién en el
mercado de depdsitos (Garrido Torres, 2012; Delgado et al., 2007;
Carbé y Rodriguez, 2007). El porcentaje restante corresponde a la
participaciéon de las cooperativas de crédito, con una escasa
participacién en el sistema bancario, con una cuota en el mercado del

crédito del 4,1% en 1995 que aumenta hasta el 5,4% en 2007.

Como factores que favorecieron las politicas expansionistas de
las cajas, ademas del proceso de desregulacién de la actividad bancaria
que eliminé las barreras geograficas, Garcia y Robles (2003) senalan
el poder de autofinanciacién conseguido por la reduccién de los
porcentajes asignados a la obra benéfico-social, junto con la falta de un

control efectivo de su gestion.
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Grafico 1. Cuota de mercado en créditos y depositos

35 4,1 54 5,0 6,7
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Créditos Depésitos
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Fuente: CECA y Banco de Espafia (obtenido de Garrido Torres, 2012)

Grafico 2. Crédito relacionado con la construccion
(% sobre crédito a otros sectores residentes)
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Nota:incluye crédito para adquisicion y rehabilitacion de vivienda, crédito a la construccion y crédito a actividades inmobiliarias

Fuente: Banco de Espafia (obtenido de Garrido Torres, 2012)
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Una parte importante de la expansién territorial que
protagonizaron las cajas de ahorros se fundament6 en la financiacién
al sector de construccion (BdE, 2006) que fue el principal destino del
crédito otorgado por las cajas en la etapa de crecimiento crediticio,
como puede verse en el grafico 2. El proceso de “expansién se realizé al
abrigo de la actividad relacionada con la promocién inmobiliaria que
hizo que muchas cajas se expandieran fuera de sus regiones de origen
para captar clientela que pudieran subrogarse a los préstamos
concedidos a promotores y constructoras de vivienda” (Carbd y
Maudos, 2011, p. 221). Los bancos también participaron de la
financiaciéon a la actividad inmobiliaria pero sin alcanzar los niveles

de las cajas, como pone de manifiesto el grafico 2.

La divergencia entre bancos y cajas respecto a la financiacién
al sector inmobiliario fue una tendencia observada desde inicios del
siglo XXI. Asi, en el ano 2000 “mas de las tres cuartas partes del
crecimiento del crédito concedido por las cajas de ahorros al sector
privado correspondia a financiacion a la vivienda, en sentido amplio”
mientras que en el caso de los bancos, aunque la financiacién al sector
inmobiliario también crecia, la distribucién por destinos del crédito se

mantenia mas equilibrada (Nieto et al., 2001, p. 46).

Aun utilizando diferentes referencias para analizar la
financiacién a la actividad inmobiliaria, las diferencias entre
entidades se mantiene en anos posteriores en los siguientes datos
proporcionados por el Banco de Espafia. En 2001 el 53,9% del crédito

hipotecario correspondia a las cajas frente al 38,8% que se atribuia a
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los bancos (BdE, 2001) 2¢. En 2006, el crédito a empresas de
construccién y promocién inmobiliaria sobre la financiacién a
empresas no financieras representaba cerca del 60% en las cajas de

ahorros y el 40% en bancos (BdE, 2006).

En junio de 2009 el volumen de créditos con garantia
hipotecaria?® suponia un 63,5% del volumen total del crédito concedido
por el conjunto de entidades de crédito espanolas (exceptuando el
crédito a administraciones publicas), lo que pone de manifiesto la
magnitud que alcanzé la financiacién a la actividad de construccién
concedida por el sector. No obstante, existian diferencias significativas
por tipo de entidad, mientras que para el total de los bancos nacionales
el volumen de operaciones con garantia hipotecaria suponia un 54,6%
respecto del total de sus exposiciones crediticias, para las cajas
representaba un 74,5% respecto del total del crédito concedido y para
las cooperativas de crédito un 78,4% (Trucharte, 2010; Carbé y
Maudos, 2010).

Por tanto aunque todo el sector bancario participé en el
crecimiento del crédito, las cajas de ahorros mostraban un
comportamiento mas expansivo que los bancos en todos los segmentos
de negocio y en particular en los vinculados al sector inmobiliario en

sentido amplio (BdE, 2006).

24 El resto correspondia a cooperativas (6,1%) y establecimientos financieros de crédito (1,2%).

25 Aunque el volumen de créditos con garantia hipotecaria no refleja exactamente la financiacion al
sector inmobiliario, puede considerarse una aproximacién muy cercana. Del volumen de crédito
con garantia hipotecaria el 92,3% esta destinado a la construccion, promocién o adquisicion de
vivienda y solo el 7,7% financia otros activos diferentes de inmuebles o terrenos (Trucharte, 2010).
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En sintesis, en Espania el crédito bancario supone un porcentaje
sobre el PIB muy superior a la media de la UE, configurdndose como
la principal partida del activo de las entidades de crédito. Desde el afio
2000 se produjo un proceso de expansion de la inversién crediticia, que
aunque fue generalizado en el Ambito internacional, fue mas acusado
en Espafna con una tasa de crecimiento del 17,8%, muy por encima de
la media del 7,4% de la eurozona. En este proceso destacé el
crecimiento de la financiacién al sector inmobiliario, caracterizado por
un elevado riesgo que se manifiesta en mayor tasa de morosidad
durante la etapa recesiva. Este proceso coincidié con el periodo de
desregulacion de las cajas de ahorros las cuales iniciaron una etapa de
expansion territorial que fundamentaron en una politica crediticia
expansiva, mostrando un mayor crecimiento del crédito respecto a los
bancos, en especial de la financiacién al sector inmobiliario, lo que

produjo diferencias entre entidades en funcion de la forma juridica.
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Capitulo 11. El riesgo de crédito y su marco regulatorio

El presente capitulo se dedica al riesgo de crédito. En primer
lugar exponemos de forma sucinta los diferentes enfoques del concepto
de pérdida por riesgo de crédito — interno, contable y prudencial — lo
que viene determinado por el objetivo perseguido por cada ambito. En
el segundo apartado, tras indicar las operaciones bancarias expuestas
a riesgo de crédito, nos centramos en el tratamiento de las pérdidas
por deterioro crediticio en el marco normativo contable que
determinan las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
concretado en la NIC 39 (IASB, 2004). En el tercer epigrafe exponemos
el enfoque establecido por el Banco de Espaifia con una perspectiva
prudencial anticiclica que corresponde a un modelo de provisiéon
dindmica concretado en la provision genérica, senalando los
fundamentos que originaron este modelo introducido en la normativa
contable en el afio 2000. El transcurso del tiempo permite comentar en
el cuarto epigrafe los efectos que ha tenido el modelo prudencial del
Banco de Espania en diversos ambitos, con referencia al logro de los
objetivos inicialmente perseguidos en el Area macroeconémica, la
repercusion en la informacién financiera enmarcada en el ambito
contable y el efecto en el cumplimiento de la normativa prudencial. Por
ultimo, sefnalamos en el quinto apartado las diversas alternativas a

este modelo que se plantean desde los ambitos contable y prudencial.
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1. El riesgo de crédito en la actividad bancaria:
diferencia de enfoques.

Del conjunto de riesgos asociados con el ejercicio de la actividad
bancaria, el riesgo de crédito es la piedra angular, y ello porque frente
a otro tipo de negocios, la concesion de crédito es la esencia del negocio
desarrollado por la banca comercial (Pérez, 2009). En un sentido
amplio el riesgo de crédito puede entenderse como la posibilidad, por
parte de un acreedor, de sufrir pérdidas en una determinada
transacciéon econdémica, perfeccionada en un contrato o un valor, como
consecuencia de dos situaciones: riesgo de impago o incumplimiento en
tiempo y forma de la contraparte del contrato y riesgo de cambio en la

calificacion crediticia del emisor del activo (Samaniego, 2008).

El riesgo de crédito en sentido estricto, entendido como riesgo
de impago o incumplimiento, se manifiesta principalmente en las
inversiones crediticias. Este concepto en la actividad bancaria
representa la inversiéon que realiza una entidad de crédito en las
operaciones de concesién de crédito en sus diferentes formas de
instrumentaciéon, mediante la aplicacién de los recursos financieros

propios y ajenos captados.

Un riesgo asociado al riesgo de crédito es el riesgo de
concentracién en un area o una industria. Este riesgo, que afecta a
todos los créditos concedidos incluidos los materializados en valores de
deuda (baste recordar la concentracién de ciertos bancos en deuda
griega), disminuye la capacidad del banco de soportar pérdidas

crediticias y expone a la entidad a los efectos de un impago sistémico
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(Apostolik et al., 2011, p. 163). Contextualizado en los tltimos afios en
nuestro pais “es un hecho ampliamente conocido que uno de los
origenes de los problemas a los que se enfrenta el sector bancario
espanol es la elevada concentracion de riesgos en el sector

inmobiliario” (Carb6 y Maudos, 2011, p. 86).

El concepto de pérdida por riesgo de crédito que utilizan los
bancos es distinto del empleado por las autoridades encargadas de la
solvencia y del utilizado por los reguladores contables, al perseguir
unos y otros objetivos diferentes (Serrano, 2009). En consecuencia,
hay que distinguir claramente el concepto utilizado, lo que vendra

determinado por el objetivo perseguido en cada Ambito de referencia.

Dada la trascendencia del riesgo de crédito en sus balances, las
entidades bancarias han desarrollado diversos modelos internos de
gestién del riesgo de crédito que utilizan sofisticadas herramientas
estadisticas y matemadticas en su medicién. El riesgo de crédito
engloba varios componentes que combinados ofrecen al banco un modo
de cuantificar la probabilidad de que un prestatario no cumpla con un
contrato (crédito, deuda o compromiso similar) y la cantidad que podra
recuperar en caso de impago (Apostolik et al., 2011, p. 97 y 162),
estimando el alcance de la pérdida si esta se produce. Los parametros
béasicos y esenciales de cuantificacién del riesgo de crédito son la
probabilidad de incumplimiento, la exposicibn en caso de
incumplimiento y la severidad. A continuacién se expone brevemente

cada uno de estos aspectos:
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0 la probabilidad de incumplimiento (PD o probability of
default) es la probabilidad de que un prestatario no cumpla

con sus obligaciones de pago;

0 la exposicién en caso de incumplimiento (exposure at default
o EAD) es el importe del riesgo contraido en el momento del

incumplimiento;

0 la severidad (loss given default o LGD) es la pérdida
producida en caso de que se produzca el incumplimiento, esto
es, el porcentaje de la exposicién que no podra ser recuperado
y depende de factores como las garantias asociadas a la

operacién, tipo de producto, etc.

Estos parametros permiten estimar la pérdida esperada y la
pérdida inesperada. Remitiéndonos a la definicion realizada por
Samaniego (2008) la pérdida esperada es la pérdida media prevista,
derivada del riesgo de crédito, que sufre un préstamo o cartera de
préstamos en el ciclo econémico y la inesperada seria la pérdida
maxima con un determinado nivel de confianza. Su calculo no esta
exento de dificultad, pues intervienen diversas variables aleatorias
que dependen de diferentes factores respecto a los que la entidad debe
adoptar determinadas presunciones o hipétesis y también esta
afectado por el nivel de confianza que establezca la entidad, lo que

conjuntamente incidira en la estimacién de la pérdida.

Las entidades utilizan los modelos internos de cuantificacién
del riesgo de crédito con diversos propdsitos como determinar el precio

de los préstamos, calcular la rentabilidad ajustada al riesgo, evaluar
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la actividad de la direccién de la entidad (Samaniego, 2008, p. 30), asi

como para determinar el capital econdémico.

El capital econémico refleja el nivel de capital que un banco
debe mantener para soportar pérdidas significativas pero poco
probables (pérdidas inesperadas) de modo que pueda seguir activo a
largo plazo?6. Es determinado internamente por la direccién de la
entidad teniendo en cuenta las caracteristicas propias de la misma y
todos los riesgos particulares, estableciendo un nivel de capital 6ptimo
en relacién con su equilibrio aceptable entre riesgo y beneficios
(Apostolik et al. 2011, p. 256). Es decir, los gestores al establecer el
capital econémico deseado tienen como objetivo maximizar la
retribucion del capital, ademas de garantizar la continuidad de la

entidad (Gonzalez Mosquera, 2002).

Por su parte, el objetivo de la normativa de solvencia en el
marco de Basilea es asegurar que el sector bancario esté en las mejores
condiciones para absorber las pérdidas potenciales (Carb6 y Rodriguez,
2011), esperadas e inesperadas. Para ello establece el cumplimiento de
un capital regulatorio, pero este esta centrado solo en la cobertura de
determinados riesgos establecidos por la normativa: de crédito, de

mercado y operacional. La normativa prevé dos sistemas para la

26 Asi por ejemplo, el grupo BBVA define el capital econdmico como la cantidad de capital que se
considera necesario para cubrir las pérdidas inesperadas surgidas de la posibilidad de que las
pérdidas reales sean superiores a las esperadas. Se calcula mediante modelos internos que recogen
los datos histéricos existentes en el Grupo y que permiten estimar el capital necesario para el
desarrollo de la actividad ajustado a los riesgos inherentes de la misma, y en su célculo se recogen
riesgos adicionales a los contemplados en el calculo del capital regulatorio. Grupo BBVA “Informe
con Relevancia Prudencial”’, PILAR 1l de Basilea, 31-12-2009, disponible en
http://accionistaseinversores.bbva.com/TLBB/fbinir/mult/260310_IRP_Pilar_I11_2009_tcm926-
346426.pdf (consultado el 28 de diciembre de 2014).
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evaluacion del riesgo de crédito y el calculo de los recursos propios
regulatorios para cubrirlo, uno de los cuales, el método basado en
calificaciones internas (conocido como IRB - Internal Ratings Based-),
permite el uso de los modelos internos desarrollados por la entidad
para la gestién del riesgo crediticio, pero de una forma mas rigida
respecto al uso interno, ya que la norma acota el valor de determinados
parametros y variables respecto a los empleados en el ambito interno
para el calculo del capital econémico. Se produce una cierta
convergencia entre los modelos usados para la gestién de riesgos (uso
interno) y aquéllos usados con fines regulatorios (uso externo)
(Carrillo, 2005), pero esto no debe confundirse con el permiso para que
las entidades utilicen sus modelos internos de riesgo de crédito al
calcular los requerimientos de capital (Caruana y Cordewener, 2011).
Como sefialan Garcia, Gonzalez y Oroz (2005) el hecho de que el
modelo que se apruebe con fines regulatorios esté integrado en la
gestién no implica que los resultados generados por el mismo deban
ser idénticos a efectos de gestion y regulatorios. Asi, el marco
normativo prudencial establece una serie de requisitos cuantitativos
para el calculo del capital regulatorio, para adecuarlo a los objetivos
perseguidos y hacerlo homogéneo entre las distintas entidades, que
pueden no ser adecuados para su uso interno (por ejemplo, el horizonte
temporal o el nivel de confianza para estimar los factores de riesgo de
crédito). “Es razonable y esperable que un mismo modelo genere
resultados distintos, dependiendo del fin para el que se vayan a
utilizar, regulatorio o de gestion” (Garcia, Gonzalez y Oroz, 2005, p.
35). En sintesis, las normas prudenciales exigen que la entidad tenga

unos fondos o recursos propios regulatorios que permitan hacer frente
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a las pérdidas esperadas e inesperadas (en situaciones hipotéticas de
adversidad improbable) por motivos del riesgo de crédito (junto con
riesgo de mercado y operacional) y al respecto regula los criterios a
aplicar en el calculo. En definitiva, son los criterios de calculo los que

diferencian al capital regulatorio del econémico.

Respecto al ambito contable, el concepto de pérdida por riesgo
de crédito esta determinado por el objetivo de la informacién financiera
de proporcionar informacion “que sea tutil a los inversores,
prestamistas y otros acreedores existentes y potenciales para tomar
decisiones sobre el suministro de recursos a la entidad” (Marco
conceptual, IASB, 2010). En este marco la pérdida por riesgo de crédito
afecta principalmente al resultado, del que se informa en los estados
financieros, que es considerado como la medida que mejor resume el
desempeno de la empresa sobre otras medidas alternativas como los
dividendos, los flujos de caja o el EBITDA (Dechow, 1994; Francis et
al., 2004; Francis et al., 2006). El deterioro crediticio también reduce

el valor del activo en el balance.

Como sefiala el marco conceptual del IASB, numerosos
inversores, prestamistas y otros acreedores existentes no pueden
requerir que las entidades les proporcionen informacién directamente
y deben confiar en los estados financieros publicos que éstas elaboran
para obtener la mayor parte de la informacién financiera que
necesitan. Por consiguiente, ellos son los principales usuarios a
quienes se dirigen los estados financieros. Otras partes, tales como
reguladores pueden encontrar también utiles los estados financieros,

sin embargo, éstos no estan principalmente dirigidos a estos grupos.
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Que la informacién contable sea util depende de que esta
cumpla con una serie de requisitos, de los cuales la relevancia y la
fiabilidad se consideran los mas importantes. Siguiendo la definicién
del Plan General de Contabilidad (2007), se considera que la
informacion es relevante cuando ayuda a evaluar sucesos pasados,
presentes o futuros, o bien a confirmar o corregir evaluaciones
realizadas anteriormente, y de modo particular, a la evaluacién de los
riesgos. Se considera que la informacion es fiable cuando esta libre de
errores y es neutral, de modo que sus usuarios pueden confiar en que
es la imagen fiel de lo que se pretende representar. Una cualidad a
cumplir por la informacién contable es la comparabilidad, tanto con
respecto a la informacién de una empresa a lo largo del tiempo como
con distintas empresas en el mismo periodo de tiempo, para contrastar
la situacion y el desempeno de las empresas. Ello exige un tratamiento
similar entre las empresas para los sucesos econémicos producidos en
circunstancias parecidas. Se profundiza en este aspecto en el epigrafe

4.2.

2. Marco regulatorio contable.

2.1 Operaciones sujetas a riesgo de crédito.

La normativa contable define el riesgo de crédito como “el riesgo
de que una de las partes del instrumento financiero pueda causar una

pérdida financiera a la otra parte si incumple una obligacién” (NIIF
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727, TASB 2005). En términos similares lo define la CBE 4/2004 (norma

599.

Las actividades que dan lugar al riesgo de crédito, sin limitarse

a ellas, son (NIIF 728 TASB 2005):

el crédito a la clientela, es decir, los préstamos concedidos y

cuentas a cobrar a los clientes;

los depoésitos en entidades de crédito, lo que comprende los
créditos de cualquier naturaleza a nombre de entidades de
crédito;

las inversiones en titulos valores representativos de deuda,
que reconocen una deuda para su emisor, devengan una
remuneraciéon consistente en un interés contractual, fijo o
determinable, y estan instrumentadas en titulos o en
anotaclones en cuenta;

las operaciones de riesgo contingente como la concesion de
garantias financieras;

las operaciones de compromiso contingente como la emisién de
compromisos de préstamos irrevocables a lo largo de la vida
de la linea de crédito, o revocables solo en caso de un cambio
adverso significativo;

la realizacién de contratos de derivados.

27 Apéndice A relativo a la definicion de términos, que es considerado “parte integrante” de la

norma.

28 Apéndice B, guia de aplicacion (GA), B 10, que es considerado “parte integrante” de la norma.
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En esta tesis nos centramos en aquellas operaciones cuya
valoracion esta sujeta a revision por deterioro de su valor por motivo
del riesgo de crédito al que estan expuestas, dando lugar a la
contabilizaciéon de una pérdida por deterioro crediticio y a una

correccion valorativa.

Las inversiones en crédito (a la clientela y a otras entidades de
crédito) y en valores de deuda estan registradas en el activo dado que
suponen un desembolso inicial de efectivo para la entidad, y se
consideran operaciones de riesgo dinerario. En estas inversiones el
riesgo de crédito se conceptiia como el riesgo de reembolso o de
recuperacion de las operaciones en el plazo y forma pactados
contractualmente. Estas inversiones estan sujetas a revisién por
deterioro del valor cuando se clasifican en alguna de las siguientes tres
carteras segun la intencion de la entidad respecto a su tenencia2?: (1)
cartera de inversién crediticia; (i1) cartera mantenida a vencimiento y
(111) cartera disponible para la venta (IASB, 2004, NIC 39, parr. 46 y
55; y CBE 4/2004, norma 22%).

El cuadro 2 recoge las carteras objeto de contabilizacién de

deterioro crediticio y los activos asignados en cada cartera.

2 Los créditos y valores de deuda también pueden asignarse a la cartera de negociacién, cuando la
finalidad sea la venta a corto plazo o formen parte de una cartera que se gestione conjuntamente a
corto plazo. En este caso la valoracion a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias
implicitamente recoge el deterioro que experimenta la inversion por motivo del riesgo de crédito y
otros riesgos como el riesgo de mercado de tipo de interés, por lo que no es objeto de correccion
valorativa.
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Cuadro 2. Deterioro crediticio en el Activo y el Pasivo.

ACTIVO

Cartera en balance Instrumentacion del activo

0 Depoésitos en entidades de crédito

0 Crédito a la clientela

0 Valores representativos de deuda
(no cotizados)

Inversiones crediticias
(CBE 4/2004) o préstamos y
partidas a cobrar (NIC 39)

0 Valores representativos de deuda

Inversién a vencimiento .
(cotizados)

Activos financieros

disponibles para la venta 0 Valores representativos de deuda

PASIVO

Provisién para riesgos y compromisos contingentes

La intencién de mantener los créditos y titulos de deuda en un
futuro previsible o hasta su vencimiento define las carteras de
«inversiones crediticias» e «nversién a vencimiento», integradas
unicamente por estos activos. La entidad espera recuperar la totalidad
de la inversion asignada a estas carteras mediante los flujos de efectivo
establecidos en el contrato durante la vida del activo, y no mediante su
venta, excluidas las pérdidas imputables a la solvencia del deudor. La
finalidad de la inversién determina la valoraciéon por el coste
amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo, valoracién
que recoge la correcci6on valorativa para reflejar las pérdidas
estimadas en su recuperacion por causa de su incobrabilidad (NIC 39,

parr. 9y 55 -IASB, 2004- y CBE 4/2004, norma 22%).
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El riesgo de crédito también afecta al deterioro de los titulos de
deuda clasificados en la cartera de «activos disponibles para la venta».
En este caso la finalidad de la inversion determina que se valoren a

valor razonable con ajustes en patrimonio neto.

También son objeto de correccién de valor por riesgo de crédito
las operaciones de riesgos y compromisos contingentes, conocidas como
operaciones de riesgo de firma, contabilizadas en el pasivo o de las que
se informa en la memoria. En estas operaciones lo que presta la
entidad no es efectivo, sino su firma para permitir al cliente obtener
dinero o bien realizar determinadas operaciones o contratos en los
cuales la otra parte exige que un banco garantice el cumplimiento del
contrato o las posibles responsabilidades de su cliente (Pérez, 2009).
La CBE 4/2004 (norma 54%) define los riesgos contingentes como
aquellas operaciones en las que la entidad garantice obligaciones de
un tercero, surgidas como consecuencia de garantias financieras
concedidas u otro tipo de contratos y los compromisos contingentes
como compromisos irrevocables que pueden dar lugar al

reconocimiento de activos financieros.

Se trata de obligaciones contingentes en la medida que su
existencia (el pago de la garantia o del préstamo comprometido)
depende de hechos futuros inciertos que no estan bajo control del
banco. Con el paso del tiempo la entidad debe valorar la probabilidad
de tener que hacer frente a la obligacién garantizada, lo que conlleva
la necesidad de valorar el riesgo de crédito o insolvencia imputable al
deudor del instrumento de deuda garantizado o del préstamo

comprometido. Cuando el evento que causa la pérdida es probable y el
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importe de la obligacion pueda estimarse de forma fiable debe
contabilizarse un pasivo en forma de provisiéon (NIC 37, IASB 1998),
que en la normativa espanola se denomina «provisiéon para riesgos y

compromisos contingentes» (CBE 4/2004, norma 37?).

De todas las operaciones expuestas, la mayor concentracion de
riesgo de crédito se acumula en la cartera de «inversiones crediticias».
En ella se clasifica de forma ordinaria la inversiéon procedente de la
actividad tipica de crédito, que en la mayoria de entidades constituye
la parte mas importante del negocio bancario en su papel de
intermediarios financieros, siempre que sea intencién de la entidad
mantener los créditos en un futuro previsible. Como expusimos en el
primer capitulo, esta es la caracteristica del sector bancario espafol
con un modelo de negocio de intermediacién tradicional consistente en

«ser generadores y tenedores de préstamos» (Maudos, 2011, p. 23).

2.2 El deterioro crediticio en las Normas Internacionales de
Informacion Financiera.

El deterioro por riesgo de crédito esta regulado por la NIC 39,
Instrumentos financieros: Reconocimiento y medicion (IASB, 2004),
adoptada por la UE en 2005. Aunque esta norma ha sido objeto de
sucesivas modificaciones, los parrafos que tratan el deterioro e
incobrabilidad de los activos financieros no han sufrido ningiin cambio
(parr. 58 a 70 y Guia de aplicacion -GA- 84 a 93 que tiene la
consideracién de parte integrante de la norma). En este apartado

exponemos los diversos aspectos del deterioro crediticio desarrollados
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en la NIC 39, por lo que todas las referencias corresponden a esta

norma.

El deterioro crediticio se produce cuando el valor recuperable
del activo es inferior a su valor en libros, ocasionando una pérdida a la
entidad que debe reconocerse en la cuenta de resultados del ejercicio.

Esto requiere abordar tres aspectos:

0 1identificaciéon del deterioro, lo que exige evidencias objetivas
observables;

0 cuantificacion de la pérdida de valor, lo que requiere una
estimacion fiable;

0 contabilizacion, imputando la pérdida al resultado del ejercicio
y minorando el valor del activo, que en Espana se realiza
mediante cuenta correctora, denominada tradicionalmente en

el ambito bancario provisién por insolvencias.

A continuacién exponemos la normativa relativa a la

identificacién y cuantificacion de la pérdida por deterioro crediticio.

2.2.1 Identificacion y cuantificacion del deterioro.

El marco normativo contable establece que “un activo
financiero o un grupo de activos financieros estard deteriorado, y se
habrad producido una pérdida por deterioro del valor si, y solo si, existe
evidencia objetiva del deterioro como resultado de uno o mds eventos
que... tengan un impacto sobre los flujos de efectivo futuros

estimados... que pueda ser estimado con fiabilidad” (NIC 39, parr. 59).
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Destacamos dos aspectos respecto a la identificacién del
deterioro. En primer lugar la norma precisa la existencia de evidencia
objetiva de deterioro y en segundo lugar la evaluacion del deterioro
puede realizarse de forma individual y de forma colectiva por grupos

de activos.

Respecto a la evidencia indicativa de la existencia de deterioro
la NIC 39 en su parrafo 59 establece que la hay cuando se hayan
producido, después del reconocimiento inicial del activo, uno o mas

eventos observables que causen la pérdida, como los siguientes:

A) Cuando la evaluacién del deterioro se realiza de forma

individualizada, se consideran eventos de pérdida:

0 las dificultades financieras significativas del obligado o
emisor,

0 el incumplimiento de las clausulas contractuales, tales como
1impago o retrasos de intereses o principal,

0 el prestamista otorga al prestatario concesiones o ventajas
por causa de sus dificultades financieras que en otro caso no
hubiera otorgado,

0 la probabilidad de situacién concursal del prestatario o de
reorganizacion financiera,

0 la desapariciéon de mercado activo para el activo debido a

dificultades financieras.
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B) Cuando la evaluacién del deterioro se realiza de forma
colectiva se consideran eventos de pérdida los datos observables en el
grupo de activos financieros que indican una disminucién mensurable

de los flujos de efectivo estimados futuros, como:

0 los cambios adversos en las condiciones de pago de los

prestatarios del grupo,

0 los cambios en las condiciones econdmicas locales o
nacionales que se correlacionan con impagos en los activos
del grupo (incrementos de la tasa de desempleo en el area
geografica de los prestatarios, descenso de precio de las

propiedades hipotecadas, etc.).

Por tanto, para el reconocimiento del deterioro en el resultado,
la NIC 39 contempla lo que se denomina un modelo de «pérdidas
incurridas», que requiere que se haya producido el evento o eventos
que causan la pérdida, tanto si el deterioro es evaluado y valorado en

una base individual como en una base colectiva.

La normativa sefiala que el deterioro podria estar causado por
el efecto combinado de varios eventos y no de uno tnico. También en
el parrafo 60 indica que no se consideran en si mismas evidencias de
deterioro las siguientes circunstancias: la rebaja en la calificacion
crediticia del deudor o un descenso del valor razonable del activo
financiero por debajo de su coste amortizado, en particular si es debido
a un incremento en el tipo de interés libre de riesgo, o la desaparicién

de un mercado activo para el instrumento debido a que este no vaya a
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cotizar mas. Estas circunstancias han de ser consideradas junto con

otra informacién disponible para ser indicativas de deterioro.

Segun se indica en el parrafo 64, en las carteras de «inversiones
crediticias» e «inversion a vencimiento», la evaluacion de la existencia
de deterioro puede realizarse individualmente o de forma colectiva.
Los activos individualmente significativos deben ser objeto de un
seguimiento individual de su deterioro por riesgo de crédito, mientras
que aquéllos que no lo son pueden ser evaluados de forma individual o

colectiva.

Sobre los activos evaluados individualmente, bien por tratarse
de activos significativos o porque sin serlo se ha decidido evaluarlos de
forma individual, la entidad debe determinar la existencia de deterioro
observando si se ha producido alguno de los eventos de pérdida
enumerados anteriormente que afectan la capacidad de pago del
deudor, como moratorias en los pagos, situaciones concursales,
reestructuracion de la deuda, etc., que produzcan una reduccién o
retraso en las expectativas de los flujos de efectivo futuros generados
por el activo. De no encontrar evidencia de deterioro al realizar la
evaluacion individual, se debe realizar, en la medida que sea posible,
una evaluacién adicional colectiva agrupando los activos individuales
con similares caracteristicas de riesgo de crédito indicativas de la
capacidad de pago del deudor (por ejemplo, considerando la clase de
activo, el sector, la localizacion geografica, el tipo de garantia, el estado
de morosidad y otros factores relevantes) al objeto de evaluar la
existencia de deterioro de valor sobre una base de grupo (NIC 39, GA

87). Por ejemplo, puede ocurrir que las dificultades del deudor
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considerado individualmente ain no se hayan manifestado, pero se
observen ciertos datos que evidencien un deterioro de los factores
econémicos del entorno en que el prestatario desarrolla su actividad,
lo que sin duda afectara a su capacidad futura para generar flujos de
efectivo con que atender sus obligaciones financieras, como por ejemplo
la observacién de un incremento de la tasa de desempleo en el sector
del deudor. En tal caso hay evidencia de deterioro colectivo (Pérez,

2009).

Los activos que se evalian colectivamente por no ser
significativos también se agrupan en funciéon de la similitud de las
caracteristicas relativas al riesgo de crédito, aunque las probabilidades
de pérdidas diferiran segun se trate de este grupo o del grupo de
activos evaluados colectivamente de forma adicional a la evaluacién

previa individual (NIC 39, GAS87).

Respecto a la evidencia de deterioro de un grupo de activos
considerados colectivamente, como ya hemos sefialado la norma
establece la observacién de una serie de datos indicativos de una
disminucién cuantificable en los flujos de efectivo futuros estimados en
dicho grupo, “aunque la disminucién no pueda ser todavia identificada
con activos individuales del grupo” (NIC 39, parr. 59). Concretamente
se considera una evidencia de deterioro en un grupo de activos los
cambios adversos en las condiciones de pago de los prestatarios del
grupo. Por ejemplo, si se evaliia colectivamente a los prestatarios de
tarjetas de crédito se considera una evidencia de deterioro el hecho
observado de que un nimero creciente de prestatarios haya alcanzado

su limite de crédito y estén pagando el importe mensual minimo,
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aunque no se identifiquen de forma individual los prestatarios que han

tenido este comportamiento.

También se considera evidencia de deterioro en la evaluacién
colectiva de activos la observacion de correlacién entre los impagos del
grupo y las condiciones econdémicas locales o nacionales. Por ejemplo,
se consideran evidencias de deterioro un incremento en la tasa de
desempleo en el area geografica de un grupo de prestatarios de la
misma zona, o un descenso en el precio del aceite al evaluar un grupo

que englobe los préstamos concedidos a productores de aceite.

No obstante las pérdidas por deterioro reconocidas sobre una
base de grupo representan un paso intermedio hasta la identificacién
de la pérdida de manera individual, momento en que el activo
identificado individualmente como deteriorado se separara del grupo
(NIC 39, GA88). Esto no significa que el deterioro cambie, solo varia el
control del activo que a partir de ese momento sera objeto de un

seguimiento individualizado.

Constatada la existencia de evidencia objetiva de deterioro
crediticio en un activo o en un grupo de activos, se debe realizar una
estimaciéon fiable de la pérdida de valor para proceder a su
contabilizacion con cargo a la cuenta de resultados del ejercicio en que

se ha evidenciado el deterioro (NIC 39, parr. 56 y 67).

En la cartera «activos disponibles para la venta», valorada a
valor razonable con cambios en el patrimonio neto, se considera que el
valor razonable refleja la calidad crediticia del titulo de deuda (NIC

39, GA69). En el caso de que el valor razonable sea inferior al coste de
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adquisicion neto de amortizacion menos cualquier correccion
valorativa previamente reconocida en resultados, esta pérdida se
considera realizada por causa de deterioro crediticio si se constata la
existencia de evidencia objetiva del mismo, trasladandola al resultado

(NIC 39, parr. 55 y 67-70).

En las carteras de «inversiones crediticias» e «inversiéon a
vencimiento», valoradas al coste amortizado, “el importe de la pérdida
se valora como la diferencia entre el importe en libros del activo y el
valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados, excluyendo las
pérdidas crediticias futuras en las que no se haya incurrido” (NIC 39,

parr. 63).

La estimacién de los flujos de efectivo futuros debe realizarse
teniendo en cuenta toda la informacién relevante y disponible en el
momento de realizarla relativa a las condiciones financieras
especificas del prestatario y considerando el valor de realizacién de las

garantias silas hubiera (NIC 39, GA84).

Los flujos de efectivo futuros se descuentan al tipo de interés
efectivo original si el tipo de interés contractual es fijo, o al tipo de
interés de la fecha a que se refieran los estados financieros en caso de
una operacion a interés variable (NIC 39 parr. 63 y GA84). Como
recurso practico, se permite valorar el deterioro a partir del valor
razonable del instrumento utilizando un precio de mercado observable
(NIC 39, GA84) siempre que este sea lo suficientemente fiable como
para considerarlo representativo del valor que pudiera recuperar la

empresa (KPMG, 2011, p. 449).
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La pérdida por deterioro de los instrumentos de deuda
analizados individualmente se estima individualmente teniendo en
cuenta toda la informacion relevante sobre las condiciones existentes.
Si la evaluacién es colectiva el importe de la pérdida se debe estimar
sobre la base de la experiencia histérica de pérdidas del grupo,
ajustando esta informaciéon para reflejar el efecto de las condiciones
actuales30. Al respecto se permite la utilizacién de modelos basados en

férmulas o métodos estadisticos (NIC 39, GA92).

El proceso de estimacién del importe de la pérdida por deterioro
puede proporcionar un unico importe o un rango de posibles importes,
en cuyo caso la entidad determinara la mejor estimacién dentro del
intervalo teniendo en cuenta toda la informaciéon relevante de que
disponga sobre las condiciones existentes (NIC 39, GA86). El uso de
estimaciones razonables es parte esencial en la elaboracién de los
estados financieros y no socava la fiabilidad de los mismos (NIC 39,

parr. 62).

La norma explicitamente indica que no se deben considerar la
pérdidas futuras en las que no se haya incurrido reiterando que “las
pérdidas esperadas como resultado de eventos futuros, con
independencia de su probabilidad, no se reconoceran” (NIC 39, parr.
59). Por tanto, en el enfoque normativo contable vigente no se permite,

de forma taxativa, contabilizar las pérdidas esperadas por eventos de

30 Sij el banco no tiene experiencia propia para estimar las pérdidas histéricas utilizara los datos que
estén disponibles de otras entidades para instrumentos comparables (GA89).
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deterioro que auin no se han producido, por muy alta que sea la

probabilidad de que tales pérdidas se produzcan en el futuro.

Asi, por ejemplo, en la evaluacion colectiva de prestatarios de
tarjetas de crédito se puede determinar, sobre la base de la experiencia
historica, que una de las principales causas de impago en los saldos
deudores por tarjetas de crédito es el fallecimiento del prestatario. Si
la entidad observa que la tasa de mortalidad no ha variado de un afo
a otro, seria adecuado reconocer la pérdida en base a la experiencia,
incluso si al final del afo la entidad todavia no tiene noticia de qué
prestatarios especificos han fallecido (pérdidas producidas pero no
conocidas todavia). Pero no es adecuado reconocer una pérdida por
fallecimientos que se espera que ocurran en un periodo futuro, porque

el suceso que causa la pérdida (el fallecimiento) todavia no ha ocurrido

(NIC 39, GA90).

En otras palabras, en el modelo de la NIC 39 la estimacién de
las pérdidas por riesgo de crédito se basa en el concepto de pérdida
incurrida, que requiere que el evento que causa la pérdida se haya
producido (incurrida) para poder contabilizarla, tanto en la evaluacion
individual como colectiva. Por consiguiente, en este modelo la

estimacion del deterioro se basa en la informacién histérica y presente.

2.2.2 El modelo de pérdida esperada de la NIIF 9.

El modelo de pérdida incurrida fue criticado durante la crisis
financiera por demorar el reconocimiento de las pérdidas y por no

incorporar informacién prospectiva (too little, too late). Como
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respuesta, y a instancias del G-20 y del Foro de KEstabilidad
Financiera, el IASB ha emitido en julio de 2014 la NIIF 9 Instrumentos
financieros. La nueva norma, que la UE ain no ha adoptado, sera
efectiva a partir de 2018 reemplazando a la NIC 39 (IASB, 2004) y
supone un cambio conceptual importante de los actuales
requerimientos de contabilidad para los instrumentos financieros:
cambia el modelo de clasificacién y valoracién de activos financieros,
cuyo eje central sera el modelo de negocio, y cambia el modelo de
deterioro para los instrumentos financieros estableciendo un modelo

de pérdidas esperadas.

Con el cambio normativo se persigue mejorar la utilidad de los
estados financieros en la toma de decisiones para los usuarios
mediante la simplificacién de los requerimientos de clasificacion y

medicién para instrumentos financieros.

El modelo propuesto de pérdida esperada establece el
reconocimiento del deterioro desde el momento inicial, antes de que se
haya producido un evento de pérdida. Este nuevo modelo implica, en
la practica, adelantar en un afio el reconocimiento de parte de las
pérdidas respecto al modelo de pérdida incurrida de la NIC 39, si bien
se sigue exigiendo evidencia objetiva de deterioro para el
reconocimiento en la cuenta de resultados de un cambio en las

caracteristicas de riesgo de una cartera.

Sin entrar en detalle en la norma, dado que no afecta al periodo
de estudio en el que se centra este trabajo, creemos conveniente

exponer brevemente los principales cambios. Se propone un modelo en
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tres etapas que determina el importe de la pérdida en funcién del
grado de deterioro de la calidad crediticia de los activos financieros (asi
como los ingresos por intereses). En una primera etapa la entidad debe
estimar, desde el momento inicial en el que el activo se incorpora al
patrimonio, las pérdidas crediticias esperadas en un horizonte
temporal de un afo, generalmente por grupos de activos.
Posteriormente se re-estimara la pérdida en cada fecha de elaboracién
de los estados financieros con la informaciéon disponible. El aumento
significativo del riesgo crediticio supone pasar a una segunda etapa
donde se reconocen las pérdidas esperadas en toda la vida del activo,
por grupos e individualmente. Se considera una presuncién refutable
de un aumento significativo del deterioro en el riesgo de crédito un
retraso en el pago de 30 dias o mas. En la tercera etapa el activo se
considera deteriorado y tiene como consecuencia el no reconocimiento

del devengo de intereses.

El modelo de pérdida esperada requiere que la entidad
considere toda la informacién pertinente para determinar el
reconocimiento del deterioro (en lugar de limitar el reconocimiento a
un punto en o después de la ocurrencia de un evento de pérdida de
crédito). Esto se logra mediante un enfoque que incorpora toda la
informacién relevante acerca de los acontecimientos pasados, las
condiciones actuales y los prondsticos razonables y fundamentados
sobre el futuro. Bajo este enfoque las entidades tendran que hacer
continuos juicios, suposiciones y estimaciones en areas tales como: lo

que constituye un deterioro significativo en la calidad del crédito y
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cuando se ha producido, y la determinacion de los flujos de efectivo

futuros, con el fin de calcular el deterioro.

Se considera que la propuesta mejora la informacién financiera
en la medida en que los usuarios de los estados financieros contaran
con mas informacién util con respecto a las pérdidas esperadas de los

activos financieros de la entidad de crédito.

No obstante el nuevo enfoque3! requiere juicios significativos en
las estimaciones, lo que puede incentivar la gestién del resultado
(Gaston y Won, 2014; Laux, 2012; Bushman y Williams 2012), respecto
al modelo de pérdidas incurridas que lo evita al considerar solo la
informacién histérica y presente (Herranz, 2015). Bushman y Williams
(2012) evidencian empiricamente que la introduccién de informacién
prospectiva en la determinacién de las provisiones conlleva mas
discrecionalidad para la direccién lo que genera menor transparencia
que puede aumentar las actitudes menos prudentes de los bancos
respecto al riesgo. Para limitar las posibilidades de gestion del
resultado en el modelo de pérdida esperada, se requiere desgloses de
informacién, cuantitativos y cualitativos, asi como informar de las
hipétesis y criterios utilizados y de la causa de los cambios de los

importes publicados en el balance de un periodo a otro.

El modelo de pérdida esperada de la NIIF 9 (IASB, 2014) se
espera que esté mejor alineado con los requerimientos supervisores,

permitiendo reconocer las pérdidas crediticias de una forma mas

31 puede verse un analisis critico del modelo de pérdida esperada en Giner y Mora (2015).
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oportuna en el horizonte temporal. No obstante, aunque el nuevo
enfoque del marco normativo contable tiene una perspectiva hacia el
futuro, contintia teniendo divergencias con el enfoque prudencial. Asi
el concepto de pérdida esperada contable no es coincidente con el del
enfoque prudencial (Erviti, 2014), y considerar inicialmente un
horizonte de un afo puede conducir a provisiones insuficientes desde

el punto de vista prudencial (Gaston y Won, 2014).

El motivo es que el enfoque del marco normativo contable
persigue como objetivo principal proporcionar informacién apropiada,
fiable y relevante, a los usuarios de los estados financieros (Caifibano
y Herranz, 2013), lo que es indudablemente distinto al enfoque de la
normativa prudencial que trata de mantener la estabilidad financiera.

A este ultimo aspecto nos referimos seguidamente.

3. Implantacion de un modelo de provision dinamica
prudencial en la normativa contable espafiola: la
provision genérica o anticiclica.

Una caracteristica del riesgo de crédito objeto de atencién en el
ambito prudencial es su comportamiento ciclico y su repercusion en el
sistema econdémico. El sistema financiero tiene un efecto directo en el
sistema econémico a través de su funciéon de suministro de financiacién
(Barrios, 2004). Un elemento clave en la caracterizacion de los ciclos

financieros es el comportamiento ciclico del crédito que aumenta en las
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fases de expansiéon, cuando la probabilidad de incumplimiento de los
prestatarios es baja, favoreciendo el crecimiento econémico y suele
contraerse en las fases recesivas en respuesta al deterioro en las
perspectivas de recuperar el préstamo, agudizando la contracciéon

econémica (Gonzéalez, 2005).

La prociclicidad del sistema financiero hace referencia a los
mecanismos de retroalimentacion a través de los cuales el sistema
financiero puede amplificar los ciclos econémicos y llegar a causar o
agravar la inestabilidad financiera (Ibafiez et al. 2011; Drehmann et

al. 2011).

La prociclicidad en el crédito bancario es un aspecto inherente
a la actividad bancaria (Mariano y Martinez-Miera, 2011) y diversos
factores pueden acentuar este comportamiento ciclico agudizando el

ciclo econémico.

La literatura econémica ha desarrollado diversos argumentos
que explican la amplificacién del ciclo econémico por efecto del sector
financiero, que sintetizamos a continuacién (Borio et al., 2001; Garcia-
Herrero y Fernandez de Lis, 2008; Ibaniez et al., 2009; Gual, 2009;
Mariano y Martinez-Miera, 2011).

1. El sistema financiero es inestable de forma inherente ya que
es proclive a realizar valoraciones del riesgo mas laxas en etapas de
crecimiento que en etapas de recesion influenciado por el entorno
general econémico (“hipdtesis de inestabilidad financiera”). La visién
a corto plazo de los gestores condicionada por la situacién econémica

del momento favorece la excesiva acumulacién de crédito en la etapa
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expansiva que es corregida en la etapa recesiva, lo que produce una

amplificacién de la fluctuacién del ciclo econémico.

2. La riqueza e ingresos de los prestatarios son mayores en la
etapa de crecimiento facilitando su acceso al crédito (o que se conoce
como “acelerador financiero”). Paralelamente el valor de la garantia
del crédito (por ejemplo los inmuebles) suele aumentar en la etapa
expansiva afectando positivamente a la riqueza de los prestatarios y
sus posibilidades de obtener créditos garantizados durante el boom
crediticio. Sin embargo, en la posterior recesién se observa que la
garantia del préstamo no tiene el valor esperado provocando un efecto
importante en el balance bancario. La deflacién en el precio del activo
se exacerba por la actuacion de los prestatarios que pretenden vender
sus activos para cumplir con sus obligaciones financieras,

repercutiendo en el sistema econdémico.

3. La llamada “miopia para el desastre”, que se produce cuando
es imposible asignar una probabilidad a un impacto futuro, de forma
que si los gestores no pueden descontar los efectos de acontecimientos
negativos futuros seran mas proclives a expandir el crédito y cuando
estos acontecimientos se produzcan tenderan a cortar el crédito

dristicamente.

4. El comportamiento gregario, por el cual errores en la
concesion de crédito se juzgan de forma mas benevolente si es comun
al conjunto del sector. Los gestores estan presionados a comportarse
como sus competidores, realizando las valoraciones del riesgo en

términos relativos al contexto econémico y a la actuacién de la

100



Capitulo 11. El riesgo de crédito y su marco regulatorio

competencia, lo que en términos agregados promueve el suministro de

crédito en la etapa de crecimiento y lo limita en la recesion.

5. También el clasico problema de agencia entre accionistas y
gestores puede alimentar una excesiva volatilidad en la tasa de
crecimiento del crédito. Los gestores, una vez obtenida una
rentabilidad razonable para los accionistas pueden centrarse en otras
actividades relacionadas con el crecimiento del crédito, en orden a
incrementar la presencia social del banco (y de sus gestores) o el poder

de los gestores en organizaciones en continuo crecimiento.

6. La regulacién prudencial también puede afiadir una fuente
de prociclicidad. El vincular estrechamente el riesgo de la entidad con
el capital regulatorio requerido por motivos de solvencia produce una
mayor exigencia de recursos cuando el riesgo aumenta en momentos
de menor crecimiento econémico. Este hecho junto con la presencia de
imperfecciones de mercado que hacen que el capital bancario sea
costoso, puede producir una excesiva contraccién en la oferta de crédito
para disminuir los recursos propios requeridos, lo que conduce a un

mayor estancamiento econémico y un menor bienestar social.

Expuestos algunos de los argumentos que tratan de explicar el
comportamiento ciclico del suministro de crédito, hay menos consenso
en como las autoridades deberian reaccionar a la prociclicidad del
sistema financiero (Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008). Hay
quienes piensan que el crecimiento y la contracciéon del crédito no
pueden prevenirse, en otras palabras que el sistema financiero es

inherentemente prociclico porque el riesgo es prociclico y los
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reguladores no pueden o incluso no deben actuar para evitarlo. Otros
argumentan que mediante la regulacion y la supervision se puede
mejorar la situacién, limitando el comportamiento ciclico o al menos
evitando crear incentivos adicionales para un comportamiento

prociclico derivado de la propia regulacion.

En cualquier caso la prociclicidad no puede ser eliminada, solo
mitigada por lo que parece importante evaluar cual es la forma mas
efectiva de conseguirlo lo que requiere plantear dos cuestiones: (1) cual
es la mejor herramienta regulatoria para mitigar la prociclicidad, si
las provisiones o el capital (i1) y si las medidas deben basarse en reglas

o ser discrecionales (Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2010).

Tradicionalmente se han considerado dos posibles
herramientas para reducir la prociclicidad del sistema financiero: el
capital regulatorio o las provisiones dinamicas. Poveda (2010, p. 235)
sefnala que en el proceso de diseno de Basilea II “la preocupacién por
la prociclicidad llevé a muchos comentaristas a proponer lineas de
accién, como el reconocimiento de las provisiones dinamicas, que
Basilea y las autoridades supervisoras nacionales deberian defender
ante el IASB y las autoridades contables”. Sin embargo en el ambito
de la UE s6lo Espafa ha implementado esta medida con el objetivo de
minorar el efecto prociclico del sistema financiero. Actualmente en la
regulacién prudencial internacional que establece el marco de Basilea
IIT se introduce el colchén de capital anticiclico como medida para
paliar la prociclicidad (Ibanez y Domingo, 2013; Rubio et al. 2012),

aspecto que comentamos con mayor detalle en el epigrafe 5.
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3.1 El modelo de provision dinamica.

En este apartado abordamos los objetivos y el funcionamiento
en términos generales del modelo de provisiéon dindmica, también
denominado anticiclico. En la doctrina contable espafiola la correcciéon
de valor de los activos financieros por motivo de riesgo de crédito se ha
denominado tradicionalmente provisién por insolvencias, término que
utilizamos en este capitulo y a lo largo de esta tesis doctoral, en lugar
del que se sigue en las normas internacionales de pérdidas por

deterioro de activo.

Por otro lado, como expusimos anteriormente, la cartera objeto
de provisién por riesgo de crédito comprende los créditos y valores de
renta fija que no formen parte de la cartera de negociaciéon vy las
operaciones de riesgos y compromisos contingentes. Para facilitar la
lectura en este apartado las referencias se realizan a la inversién
crediticia o posiciones crediticias, pero deben hacerse extensivas a

todas las partidas anteriores.

Como se ha expuesto en el epigrafe 2, en el marco contable la
correccién por deterioro de valor (provisién por insolvencias)
corresponde a las pérdidas por riesgo de crédito de las posiciones
crediticias que manifiestan evidencias de deterioro. En la doctrina
contable bancaria espafiola esta correccion de valor se corresponde con
la correcciéon (o provisién) por insolvencias especifica. Sin embargo,
desde el 4ambito prudencial surgen otras provisiones como
consecuencia de la implantaciéon de un modelo dindmico o anticiclico,

que en Espafia se denominan provisiones estadistica o genérica segun
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el momento temporal, que se establecen también en el marco contable
interactuando con la provisién especifica, y que como veremos se

refieren a los créditos que no han manifestado evidencias de deterioro.

El establecimiento de un modelo de provision dinamica en
Espana fue un instrumento prudencial con un doble objetivo
(Fernandez de Lis y Garcia-Herrero 2010 y 2012; Saurina, 2002;
Poveda, 2000 y 2010; Trucharte y Saurina, 2013): (i) contener el
crecimiento del crédito en la etapa expansiva (objetivo
macroecondémico), incrementando el coste en la concesion de nuevo
crédito en términos de esfuerzo en provisiones, y (i1) asegurar una
adecuada proteccion de las entidades Dbancarias espafolas
consideradas individualmente frente a futuras pérdidas como
consecuencia de la relajacién de los estandares en la concesién de
crédito tipico de las fases de boom crediticio (objetivo

microeconémico32).

Saurina (2002) y Fernandez de Lis y Garcia-Herrero (2010)
explican el fundamento del modelo dinamico respecto al objetivo
macroprudencial de limitar el crecimiento del crédito en la fase
expansiva. En esta etapa, cuando el PIB crece por encima de su
potencial el crecimiento de crédito también se acelera, pues las
condiciones econdémicas favorables, que a su vez favorecen el
incremento del valor de los activos que se utilizan como garantia de los

préstamos, facilitan el acceso al crédito relativamente facil. Desde el

32 Este objetivo también tiene algo de instrumento macroprudencial en la medida que la asuncion
de riesgo excesivo es, en parte, el resultado de un comportamiento gregario y una miopia colectiva
del sector crediticio (Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2010).
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enfoque prudencial se considera que el esfuerzo en términos de
provisiones especificas relativamente bajo alimenta una baja aversién
al riesgo y favorece el crecimiento del crédito, lo que a su vez incide
positivamente en el crecimiento econémico. En opiniéon de Saurina
(2002) el registro en el resultado de un mayor coste en términos de
provisiéon deberia contribuir a evitar politicas crediticias demasiado
agresivas, en términos de rentabilidad ajustada al verdadero riesgo,
que suelen realizarse en las fases alcistas del ciclo, donde el optimismo
de los agentes lleva a un crecimiento excesivo del crédito y una
relajacion de los estandares de riesgo. La cuestion es si esa

rentabilidad esta realmente captando el “verdadero” riesgo.

Respecto al segundo objetivo, desde un enfoque prudencial se
considera que el caracter ciclico de las pérdidas crediticias
contabilizadas en la provisién especifica confiere un comportamiento
ciclico al resultado que puede afectar a la solvencia de la entidad. Las
pérdidas por riesgo de crédito derivadas del deterioro de los activos
financieros y registradas en las provisiones especificas tienen una
marcada evolucidon ciclica. En la etapa expansiva, cuando el crédito
crece y la tasa de impagados se mantiene en niveles relativamente
bajos, apenas se necesitan realizar provisiones especificas, mientras
que éstas aumentan considerablemente en la fase contractiva de la
economia, cuando los créditos dudosos por el deterioro de las
operaciones incrementan significativamente al tiempo que el
crecimiento del crédito se ralentiza o registra tasas negativas. Se
argumenta que este comportamiento reduce los recursos propios

disponibles para cumplir con los requerimientos de capital a efectos de
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solvencia en los afios de crisis, afectando de forma directa y negativa
la solvencia de las entidades y con ello la capacidad de proporcionar
crédito a la economia cuando es mas necesaria (Fernandez de Lis, y
Garcia-Herrero, 2010). Asi, “el sustancial aumento de dotaciones para
insolvencias que se produce en la fase recesiva puede ocasionar una
caida sustancial de los resultados bancarios, dificultando la retencién
de beneficios y el fortalecimiento de los recursos propios” (Saurina,
2002, p. 131). Este planteamiento se sittia en un contexto en el que la
normativa prudencial que vela por la solvencia del sector adopta un
enfoque tradicional de la adecuaciéon del capital al riesgo, donde el
montante de recursos propios requerido es un coeficiente fijo y por
tanto no depende de la situacién macroeconémica, sino solo del riesgo
de los activos en los que el banco materializa sus inversiones
(Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2010). El objetivo de garantizar
la solvencia de las entidades en la fase contractiva, ademads de ser un
objetivo en si mismo, también estda vinculado con la capacidad de

conceder nuevo crédito a la economia.

Desde la perspectiva de garantizar la solvencia de las entidades
en la etapa contractiva, el objetivo directo perseguido por el modelo de
provisién dindmica es contrarrestar el comportamiento prociclico de la
pérdidas crediticias en el resultado, alisando el esfuerzo total en
provisiones a lo largo del ciclo (Garcia-Herrero y Fernandez de Lis,
2008). Esto se consigue con la explicita interaccién entre la provisién
especifica por los créditos deteriorados y el componente prudencial de
provisiéon dinamica creada para suavizar la evolucion ciclica de la

anterior (Wezel, 2010). Asi la provisiéon dindmica crece cuando la
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provision especifica se mantiene en niveles relativamente bajos -por
debajo de la media del ciclo econémico-. El efecto es un aumento del
importe total dotado por provisiones en la cuenta de pérdidas y
ganancias que afecta negativamente al resultado y permite una
acumulacién de fondos en concepto de provision prudencial. Por el
contrario, cuando la provisién especifica aumenta considerablemente
por el incremento de las pérdidas crediticias manifestadas se produce
la liberacion del saldo acumulado en la provisién dindamica. El efecto
de la liberacién de provisiéon dindmica contrarresta el impacto de las
elevadas pérdidas por deterioro crediticio en el resultado, aumentando
el resultado respecto a un contexto en que no se hubiese utilizado un
modelo dindmico (Saurina, 2002). En definitiva, mediante la provisién

se altera y alisa la cifra de resultados a lo largo del ciclo.

El fortalecimiento de la solvencia de las entidades se consigue
con la acumulacion de fondos que produce la provisién dindmica en la
fase expansiva, generando un colchén prudencial que sera utilizado en
la fase contractiva para mejorar el resultado de las entidades, lo que
se argumenta que contribuye positivamente a su solvencia. La
acumulacién de fondos prudenciales en la fase expansiva y su
liberacién en la recesiva produce un alisamiento de la dotacién total
por insolvencias en la cuenta de pérdidas y ganancias y con ello un
alisamiento del resultado en el ciclo. Paralelamente los recursos
propios (beneficios) disminuyen en la etapa expansiva reduciendo la
capacidad de la entidad para incrementar el crédito, mientras que el

resultado aumenta en la etapa recesiva relajando en parte las

107



Capitulo Il. El riesgo de crédito y su marco regulatorio

tensiones sobre los requisitos de capital regulatorio lo que favorece la

concesion de crédito (Mariano y Martinez-Miera, 2011).

La provisiéon dinamica o contraciclica fue introducida por el
Banco de Espana en la regulaciéon contable bancaria a mediados del
ano 2000 sufriendo una ligera modificacién en 2005 cuando se reformé
la normativa contable bancaria espafola con motivo de la adopcion de
las NIIF en la UE. En la primera etapa 2000-2004 el componente
dindmico o prudencial estaba formado por dos provisiones
denominadas provisién estadistica y provisién genérica, que fueron

unificadas en 2005 en una sola, denominada provisién genérica.

Algunos autores (Saurina, 2002; Garcia-Herrero y Fernandez
de Lis, 2008; Prado, 2002) sefialan diversos motivos para justificar la
decision del regulador espaiiol para adoptar un enfoque anticiclico en
la contabilizacién de las provisiones. Asi destacan la mayor volatilidad
de Espana respecto a los estandares europeos en el ambito del crédito
bancario con importantes oscilaciones siguiendo el ciclo econémico, el
proceso de expansion crediticia sin precedentes que se inici6 a finales
de la década de los 90 fomentado por los bajos tipos de interés, para lo
cual el Banco de Espana carecia de instrumentos de actuacién debido
a la pérdida de competencias en las politicas monetaria y de tipo de
cambio que suponia la entrada en la Union Monetaria (algo por otra
parte comun al resto de paises de la Unidén), o la falta de

profesionalidad en los 6rganos rectores de muchas entidades.

El modelo de provision dindmica se implementa en la

normativa contable bancaria afectando directamente la
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contabilizacion del deterioro por riesgo de crédito. Se regula
inicialmente en la Circular 4/1991 (normas 10%y 11%), vigente en el afio
2000 cuando se introduce el mecanismo contraciclico3?, y desde el afio
2005 esta regulado en la Circular 4/2004 (anejo IX) actualmente en
vigor. Aunque el fundamento prudencial del modelo se mantiene en la
totalidad del periodo, distinguimos estas dos etapas en la medida en
que se produce un ligero ajuste en el calculo del componente prudencial
con el cambio de circular. En los epigrafes 3.3 y 3.4 exponemos el
componente prudencial en cada etapa de una forma general y en el
epigrafe 3.5 se detallan los parametros del modelo desde su
introduccién, lo que permite una visién completa del mecanismo

regulatorio en el periodo.

No obstante, debemos considerar el modelo dinamico dentro de
la regulacién contable del deterioro crediticio donde se implementa.
Por ello, en la medida en que el componente dinamico interactiia con
la provision especifica primero hacemos una breve referencia a esta

ultima.

3.2 La provision especifica.

La provisién especifica se conceptia como la correccién de valor
del activo con riesgo de crédito, no clasificado en cartera de
negociacidn, que ha mostrado alguna evidencia de deterioro, como el

impago (morosidad) u otras circunstancias (deterioro de la solvencia

33 Circular del Banco de Espaiia 9/1999, de 17 de diciembre a entidades de crédito, modificando la
Circular 4/1991.
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del deudor manifestado por patrimonio negativo, pérdidas
continuadas, etc.), que determinan dudas razonables respecto al

reembolso de la operacion en el tiempo y forma previstos.

Para la estimacion de la pérdida por deterioro el Banco de
Espafna establece unas directrices con unos coeficientes minimos a
aplicar sobre los saldos deteriorados, considerando factores como las
garantias aportadas, el titular de la operaciéon (persona fisica o
juridica) o el tiempo de mora, de manera que el componente subjetivo
por parte de la entidad sea el menor posible. Cuando la evidencia del
deterioro es el impago la normativa fija unos porcentajes minimos a
contabilizar en concepto de pérdida, en funcién del tiempo transcurrido
desde el vencimiento impagado (conocido como calendario de
morosidad). Los coeficientes minimos a aplicar, los periodos de tiempo
del calendario de morosidad y las variables a considerar en la
estimaciéon de la pérdida han sido modificados en la normativa a lo

largo de los afos a criterio del regulador.

Como seniala Prado (2002, p. 16), la provisién especifica segin
la normativa espanola “en principio no se corresponde con la doctrina
general” tedrica. Desde un enfoque doctrinal la cuantificacién del
deterioro debe basarse en la valoracién actualizada de los flujos
efectivos esperados realizada por la entidad. En aplicacién de las NIIF
corresponde a cada entidad determinar qué situaciones conllevan
riesgo y cual debe ser la cuantia de la pérdida a reconocer; y es misiéon
del auditor verificar si la provision se ajusta a los riesgos de la entidad

(Giner, 2014).
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No obstante Prado (2002, p. 16) considera que la estimacion
con criterios o modelos internos de la entidad conlleva un “componente
subjetivo de muy amplio espectro”, valorando positivamente el método
establecido por el Banco de Espana con el que se consigue objetividad,
evitando tentaciones de realizar estimaciones a la baja, y simplicidad
en el calculo, lo que evita el elevado coste del seguimiento peridédico de
los impagados a efectos de provisiones, pudiendo dedicar un mayor

esfuerzo a la labor de recuperacién.

Calvo (2014) indica que hasta la fecha las entidades espafiolas
han realizado sus estimaciones en base a los criterios establecidos por
el Banco de Espana en el anejo IX de la Circular 4/2004 por lo que en
términos generales no han desarrollado una metodologia basada en el
descuento de los flujos de efectivo para estimar el deterioro. Asi los
activos morosos (mas de 3 meses impagados) han sido provisionados
en la mayoria de ocasiones por los porcentajes fijados en el calendario
de morosidad establecido por el Banco de Espafa, cuando estos
porcentajes constituian un minimo. Respecto a los activos dudosos por
razones distintas a la morosidad, aunque la CBE 4/2004 requiere la
estimacion del deterioro a partir de los flujos de efectivo que se espera
recuperar, también establece un minimo (el 25% de su valor en libros)
el cual ha sido aplicado en la practica en la mayor parte de los casos

para determinar el volumen de provisién que les corresponde.

Esta situacion deberia cambiar por la reciente entrada en vigor
del Mecanismo Unico de Supervisién en la UE que requiere que todas
las entidades bancarias europeas proporcionen una serie de datos con

criterios homogéneos a la Autoridad Bancaria Europea, constituyendo
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los datos de naturaleza financiera uno de los principales bloques de

informacién a comunicar al supervisor tnico.

Calvo (2014) sefiala que la elaboracion de los estados con datos
financieros que se debe proporcionar para el mecanismo de supervision
Unico supone un gran desafio para los grupos bancarios espafolas por
la necesidad de justificar el volumen de las coberturas por riesgo de
crédito derivadas del deterioro de los activos financieros (las
comunmente denominadas provisiones). “La justificacién que espera el
nuevo supervisor, como ha quedado patente en el Ejercicio de Revision
de la Calidad de los Activos, debe basarse en la estimacién de los flujos
de efectivo que espera recibir la entidad, estimados de acuerdo con la
Norma Internacional de Contabilidad 39” (p. 30). “La entrada en vigor
del Mecanismo Unico de Supervisiéon supone para las entidades
espafiolas que tengan que desarrollar nuevos procedimientos y
criterios para la estimacién del deterioro de los activos, nuevas bases
de datos, formar a sus empleados y cambiar la forma de gestionar el
riesgo de crédito, hasta ahora en gran parte basada en el calendario de
morosidad del Banco de Espafia y, con el Mecanismo Unico de
Supervisién, en los flujos de efectivo que los analistas esperan

recuperar” (p. 31).

3.3 El componente dinamico prudencial en la etapa 2000-
2004: las provisiones estadistica y genérica.

En la etapa inicial 2000-2004 el componente prudencial del

modelo dinamico estaba formado por dos provisiones: la provisién
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estadistica y la provision genérica, ambas calculadas sobre las
posiciones crediticias no deterioradas, es decir activos que no han de
soportar provisiones especificas y que la normativa clasifica en la
categoria de «crédito normal». Se considera que el modelo dindmico o
anticiclico, que como ha sido expuesto anteriormente persigue alisar el
patrén ciclico de las pérdidas crediticias e la cuenta de resultados, se
establece en Kspafa con la provision estadistica introducida a
mediados del afio 2000 (Banco de Espafia, 2009d; Serrano, 2009;
Poveda, 2010; Trucharte y Saurina, 2013, entre otros), si bien con
anterioridad ya habia una provision prudencial denominada genérica,

como seguidamente exponemos.

La provision genérica o general fue la primera en establecerse
(surgi6 en la década de los 80) y se calculaba como un porcentaje fijo (6
= 0,5% para el crédito residencial y 1% para el resto) del total de
créditos no deteriorados, es decir, no provisionados por la via
especifica. Se conceptudé como una provision a realizar adicional a la
especifica, que debia calcularse desde el momento inicial de la
concesion del crédito u operaciéon por lo que aumentaba con el
crecimiento del crédito. Pero su mecanismo de dotacién, un porcentaje
fijo sin sensibilidad ciclica, no consiguié corregir el comportamiento
prociclico de la dotacién especifica (Saurina, 2002, 148) lo que llevd al

regulador a la aprobacion de la provisién estadistica.

A mediados del afio 2000 se implanté la provisién estadistica y
como la anterior también se calculaba sobre los activos crediticios no
deteriorados. Al respecto estos debian clasificarse segiin su riesgo en

diversas categorias, bien de acuerdo a un método estandar establecido
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por la normativa que consideraba 6 categorias de riesgo (i=1...6, desde
“sin riesgo apreciable” hasta “riesgo alto”) o segin métodos internos de
la entidad sujetos a la evaluacion del supervisor. En el modelo
estandar establecido por la normativa a cada categoria se le asignaba
un coeficiente de riesgo (Bi), que oscilaba entre el 0% para la categoria

sin riesgo hasta 1,5% para la categoria de riesgo alto.

Para calcular la dotacion estadistica se aplicaba a las posiciones
crediticias no deterioradas el vector de coeficientes de riesgo. Poveda
(2000) seniala que el vector de coeficientes aplicado a las seis categorias
de riesgo de crédito (Bi x crédito no deterioradoi) debia producir una
provisién anual similar a la carga por insolvencias promedia que se
registra a lo largo del ciclo econdmico. En otras palabras, el calculo
pretende ser una estimacién de la media de la provision especifica neta
a lo largo del ciclo econémico (BAE, 2001, p. 43). Para ello, los
coeficientes se calcularon utilizando informacion histérica del conjunto
del sector, en base a la carga media por insolvencias especifica del ciclo
anterior (1986-1998), considerando las circunstancias que
caracterizaron dicho periodo y realizando una proyeccién de futuro34

(Poveda, 2000).

34 La carga anual media por insolvencias en el periodo histérico considerado (1986-1998) se situ6
entre 0,88 por cien para los bancos y 0,79 por cien para las cajas de ahorros. Teniendo en cuenta
las caracteristicas particulares del periodo histdrico analizado (excepcional crisis bancaria y mayor
exigencia de provisiones especificas en la normativa contable) y considerando las circunstancias
existentes en el momento de la estimacion (como las mejoras en los procesos de seleccién de
operaciones por parte de las entidades), el regulador estimé los coeficientes de tal forma que
produjesen una carga por insolvencias en el periodo que se situara en el rango del 0,4%-0,5% de
las operaciones expuestas a riesgo de crédito, lo que representaba poco mas de la mitad de la carga
histdrica (Poveda, 2000). Afios después de la introduccion del modelo, Poveda (2010) considera
que el vector de coeficientes fue razonable e intuitivo, pero sin fundamento estadistico,
calificandolo de subestimacion a luz de la perspectiva de los acontecimientos.
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El importe a dotar por provision estadistica era la diferencia
entre el importe anteriormente calculado (Bi x crédito no deteriorados),
que pretende ser una estimacion del valor promedio de las insolvencias
en el ciclo, y la dotaciéon neta de provision especifica del ejercicio, tal

como se expresa a continuaciénss;

dotacion prov. estadistica = ), B; C; — dotacion neta prov. especifica

donde:

Ci: saldo al cierre del ejercicio de las posiciones crediticias normales (no
deterioradas), clasificadas en seis categorias de riesgo (i=1.....6)

Bi: coeficientes de riesgo (desde 0% hasta 1,5%).

Esto significa que la dotacion por provisiéon estadistica de un
ejercicio podia ser positiva (dotacién) o negativa (liberacién),
dependiendo de la evolucién del crédito no deteriorado o normal (con
un coeficiente positivo) y de la evolucién del saldo de créditos
deteriorados que determina la dotacidon por provision especifica (con

un coeficiente negativo) (Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008).

Queda patente que la provisiéon estadistica es una funciéon
creciente del crédito y esta inversamente relacionada con la provisiéon
especifica para insolvencias. Cuando el crédito aumenta y la provisién

especifica se mantiene en niveles bajos, la provisién estadistica se dota

35 Explicamos el mecanismo con caracter anual para simplificar, pero la contabilizacion de la
provisién estadistica era trimestral para que las cuentas de resultados interanuales fuesen reflejando
a lo largo del tiempo las provisiones necesarias y éstas no se acumularan por sorpresa en un solo
ajuste de cierre de ejercicio (Poveda, 2000).
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acumulando un fondo estadistico que, como sefiala Pérez (2002), tiene
como objetivo cubrir las pérdidas potenciales o futuras. En una entidad
normal sin problemas especiales esta situacién se producira en la
etapa de bonanza econémica (Poveda, 2010) cuando el crédito crece y
se registran bajas tasas de impagados, que determinan la provision
especifica, produciendo la dotacién de provisién estadistica un
aumento del importe total de dotacién por provisiones que afecta

negativamente al resultado.

Cuando la provisién especifica crece en la fase contractiva del
ciclo, se recurre de forma progresiva al fondo estadistico cuyo saldo se
libera y el impacto sobre los beneficios queda suavizado (Fernandez de
Lis et al., 2000). Es decir, cuando en la fase recesiva aumentan
significativamente las pérdidas crediticias manifestadas aumentando
la dotacién especifica, la dotacién estadistica en la férmula anterior
tiene valores negativos lo que implica la liberacién del saldo
acumulado que minora el importe total de provisiones en la cuenta de
pérdidas y ganancias. De esta forma la provisién estadistica
contrarresta el impacto de las pérdidas crediticias en el resultado,

aumentando el resultado.

La provisién estadistica fue un instrumento de regulacién
bancaria que se situé en el marco de la doctrina prudencial (Poveda,
2000), y segtn el Banco de Espana (2001, p. 43) su objetivo fue “cubrir

” o«

anticipadamente las pérdidas potenciales” “con el fin de prevenir
niveles de riesgo de insolvencia que se manifestaran cuando empeore

la coyuntura econémica” (BdE, 2000, p. 63).
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Considerando la totalidad del ciclo, la provisién estadistica
atenta el comportamiento ciclico de las provisiones y disminuye la
volatilidad de los resultados contables (Fernandez de Lis et al., 2000),
en otras palabras, alisa el importe total de provisiones y el resultado
publicado en los estados financieros. En la etapa expansiva aumenta
la dotaciéon total por provisiones impactando negativamente en el
resultado y en la etapa recesiva ocurre lo contrario, reduce el importe

total de provisiones aumentando el resultado.

La implantacion de la provisién estadistica persigue estabilizar
a lo largo del ciclo el nivel total de dotaciones a insolvencias como
porcentaje de la inversién crediticia, (Poveda, 2000; Saurina, 2002;
Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2012). En el balance, cuando las
tres provisiones (especifica, genérica y estadistica) se agregan, la
cantidad total de provision respecto al volumen de la cartera crediticia

permanece constante a lo largo del ciclo (Jiménez y Saurina, 2005).

Analizando el modelo en su conjunto, se observa que al
interaccionar las tres provisiones la dotaciéon de provisién especifica
queda anulada. Asi durante la etapa 2000-2004 la dotacién anual total
por insolvencias en el ejercicio es la suma de la dotacién de las tres

provisiones:
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Dotacién Provision Insolvencias Total =

dot. prov. especifica neta + dot. prov. genérica + dot. prov. estadistica

donde:

a) la dotacién neta de provisidon especifica, que corresponde a las
pérdidas crediticias evidenciadas, se calcula como:

dot. prov. especifica neta = pérdidas del ejercicio por créditos
deteriorados - reversién o recuperacién de pérdidas de créditos
provisionadas o considerados fallidos

b) la dotacion de provision genérica se determina como un
porcentaje fijo (6= 0,5% o0 1%) del crecimiento del crédito normal (no
deteriorado), calculada como:

dot. prov. genérica =8 AC

c) la dotacion de provision estadistica se determina como:

dot. prov. estadistica =Y.3i C; - dot. prov. especifica neta

donde:
56:0,5% 0 1%

Ci: saldo al cierre del ejercicio de las posiciones crediticias normales
(no deterioradas), clasificadas en seis categorias de riesgo (i=1.....6)

Bi : coeficientes de riesgo (desde 0% hasta 1,5%).

Sustituyendo:

Dotacion Provision Insolvencias Total =

dot. prov. especifica neta + § AC+ 3 C - dot. prov. especifica neta

Dotacién Provision Insolvencias Total = 8 AC + Y.3; Ci
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Se observa que la dotacién especifica, queda neutralizada y el
impacto que produce la norma es la de provocar ciertas dotaciones que
son funcién del crédito no deteriorado. Concretamente, la dotacién
para insolvencias total es funcion del crecimiento del crédito, que
tiende a aumentar en las fases expansivas, mas un porcentaje del
crédito no deteriorado, que también es mayor en las fases expansivas.
El efecto conjunto es un aumento sustancial de las dotacién total a
insolvencias a medida que avanza la fase ciclica expansiva y el crédito

crece (Saurina, 2002).

Considerando el saldo que se acumula en cada una de las tres
provisiones, del importe total de dotacién por riesgo de crédito se
asigna una parte a la provisidén especifica y el resto (en mas o en
menos) constituye la dotacién estadistica y genérica (Fernandez de Lis

et al., 2000)

Para que el modelo dindmico prudencial funcione debe
implantarse en la fase alcista del ciclo econémico, lo que permite
acumular un fondo prudencial que sera utilizado cuando el ciclo
cambie y se inicie la etapa recesiva. En Espafia la provision estadistica
se introdujo en la fase expansiva de la economia, en un momento en
que el sector bancario se caracterizaba por unas magnificas cuentas de
resultados, un incremento importante del crédito y una bajos niveles
de provisién especifica por pérdidas crediticias, lo que permitié dotar
la provisién estadistica acumulando un fondo significativo (Saurina,

2002; Prado, 2002)
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No obstante, como establece la CBE 4/1991 (norma 11%) el fondo
estadistico no crecia indefinidamente, pues tenia un maximo fijado en
“tres veces la suma de los productos de los importes de las diferentes
categorias de riesgo crediticio por sus correspondientes coeficientes”
(3%3.Bi Ci). Es un maximo que fluctida con el nivel de riesgo de la cartera

(Saurina, 2002).

El limite maximo tenia una razon formal. La Directiva contable
bancaria 86/635/CEE (art. 37) establece que el importe de los activos
financieros solo se puede minorar por encima de las necesidades de
cobertura identificadas (por encima de las provisiones especificas)
hasta un maximo de un 4% de su valor contable. El Banco de Espana
seniala que con el limite establecido se aseguraba que la suma de
provisiones estadistica y genérica (que tampoco respondia a pérdidas
1dentificadas) no excedieran de ese 4% (BdE, 2001, p. 43; Poveda,
2000).

3.4 El componente dinamico prudencial desde 2005: la
actual provision genérica.

En 2005, con motivo de la adaptacion de la normativa contable
espafiola a las NIIF, entra en vigor una nueva circular contable, CBE
4/2004, vigente actualmente. En esta circular el componente
prudencial o dindmico se rediseia mediante un ligero ajuste,
unificando la provisién estadistica y la provisién genérica en una tnica
provision denominada provision genérica (Trucharte y Saurina, 2013;

Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008; Poveda, 2010; Loépez
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Galindo, 2011). “Esto fue posible porque el Banco de Espana es al
mismo tiempo el supervisor bancario y la autoridad normativa en
materia contable del sector, una situacién bastante extraordinaria en

el contexto internacional” (Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008,

p. 8).

Por tanto, en esta etapa el componente dinamico o anticiclico se
formaliza en la actual provision genérica regulada en el anejo IX de la
CBE 4/2004 cuya dotacién, siguiendo al Banco de Espania (2009d) y a
Poveda (2010, p. 522), se calcula de la siguiente forma:

dotacion prov. genérica = Y a; AC; + Y:3i Ci - dota. neta prov. especifica

donde:
Ci: saldo al cierre del ejercicio de las posiciones crediticias normales (no
deterioradas), clasificadas en seis categorias de riesgo (i=1.....6)

AC;: variaciones en el ejercicio del saldo de dichas posiciones crediticias

a; y Bi: coeficientes de riesgo (a; = 0% hasta 2,5%; i = 0% hasta 1,64%)

Como se puede observar, la provisién genérica en esta etapa
integra la antigua provisiéon genérica (funcién del crecimiento del
crédito) y la anterior provisién estadistica (funcién del crédito y de la

dotacion de provision especifica).

La diferencia es que en el primer sumando, que recoge el
crecimiento del crédito, ahora se consideran distintas categorias de
riesgo (a;) mientras que antes se aplicaba un coeficiente fijo (5). Asi,

Poveda (2010, p. 523) senala que los factores aj, que no existian en la
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regulacion previa, parecen subsumir la carga de la anterior provisién
genérica “e implican en cualquier caso una penalizacién convencional
del crecimiento del crédito, que acelera las dotaciones a la cobertura
genérica, y que podria justificarse al final de la fase alcista del ciclo

econdémico por la menor calidad crediticia de las nuevas operaciones”.

Respecto al segundo sumando es idéntico al de la provision
estadistica de la primera etapa, al margen de variaciones en los
coeficientes Bi, que en esta etapa, segun sefiala Poveda (2010),
proceden de la estimacién realizada en la etapa previa incrementados

en aproximadamente un 10 por cien.

En definitiva, en esta etapa la dotacién de provision genérica
tiene dos elementos: el primero se aplica al crecimiento del crédito
(nuevos créditos) y el segundo, de naturaleza contraciclica, se
determina comparando la media de provision especifica para la
totalidad del sistema bancario en el Gltimo ciclo crediticio (3.BiCi) con la

dotacién de provisién especifica de cada entidad (Trucharte y Saurina,

2013).

Considerado en su conjunto, el nuevo modelo retiene la mayor
parte de las caracteristicas del anterior (Fernandez de Lis y Garcia-
Herrero, 2009): el componente prudencial que recoge la nueva
provision genérica depende del saldo del crédito y de su crecimiento y
en su calculo se resta la dotacién especifica, de igual forma que se hacia

en el calculo de la provisién estadistica anterior.

El fundamento prudencial es el mismo que en la etapa previa

(Saurina, 2009), manteniendo el caracter contraciclico del modelo, de
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forma que se produce un alisamiento de la dotacién total por
insolvencias. La dotacién anual al saldo de provision genérica es
positiva cuando su dotacién bruta (D ctiACi + Y.BiCi) es superior a la
dotacién de provisién especifica por los créditos deteriorados, lo que
sucede habitualmente en caso de un banco sin problemas especiales en
los afios de crecimiento econémico. Sin embargo la dotacién anual de
provisién genérica es negativa, produciendo una liberacién de fondos,
en caso contrario, esto es cuando crece rapidamente la morosidad y con
ella la provisién especifica, lo que coincide con afios de baja coyuntura
econdmica. “Por eso, la correccién genérica tiene un efecto contraciclico
sobre la cuenta de resultados, y, se supone, sobre el comportamiento

de la oferta bancaria de crédito” (Poveda, 2010, p. 524).

En esta etapa la provisién genérica tiene un limite maximo y
minimo del 125% y 33% de Y a:AC; respectivamente. Alcanzado el limite
maximo, lo que bien puede suceder en los Ultimos afios alcistas de un
ciclo econémico, el mecanismo deja de actuar como freno contraciclico
(Poveda, 2010). Respecto al limite minimo fue suprimido en 2008, lo
que permitid, como sefialan Poveda (2010) y Jiménez et al. (2014), una

liberaciéon mayor del colchén para muchas entidades.

En esta etapa, de forma paralela al periodo previo, la normativa
prevé la posibilidad de que las entidades con la aprobacién del
supervisor utilicen sus modelos internos de gestién de riesgo para
calcular la provisién genérica. No obstante el Banco de Espafia no ha
autorizado a ninguna entidad personalizar los parametros
establecidos en la férmula segin su propia experiencia (BdE, 2009d;

Serrano, 2009).
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3.5 Analisis global del modelo dinamico o contraciclico.

En este apartado ofrecemos una vision detallada del calculo del
modelo de provision dinamica espanol, concretado en la provision
genérica (o estadistica) y proporcionamos algunos datos reales sobre el
mismo. Se le llama dindmica porque varia a lo largo del ciclo y
estadistica o genérica porque una férmula determina su calculo

(Jiménez et al. 2014).

En el cuadro 3 se sintetiza el componente dindmico del modelo
de deterioro crediticio y el importe de dotacién total de provisién por

insolvencias desde su introduccidn.

Cuadro 3. Componente dindmico o prudencial del modelo de deterioro
crediticio del Banco de Espania.

ETAPA 2000-2004

e Dotacion prov. genérica = § AC

e Dotacion prov. estadistica = )] i C;- dota. neta prov. especifica

Dotacioén total prudencial = § AC + Y,3iCi- dota. neta prov. especifica

DOTACION TOTAL PROVISION INSOLVENCIAS = 8§ AC + ¥ Bi C;

ETAPA 2005-2015

Dotacion total prudencial = Dotacion prov. genérica =

Y:a; ACi + Y. Bi Ci— dota. neta prov. especifica

DOTACION TOTAL PROVISION INSOLVENCIAS = ¥ a; AC; + ¥ Bi Ci
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donde:

Ci=saldo a cierre de ejercicio de las posiciones crediticias normales (no
deterioradas) clasificadas en seis categorias de riesgo (i=1 ....6)
(indicamos los elementos mas significativos):

1. sin riesgo apreciable (deuda del sector publico de paises de la UE y de
otras entidades de crédito);

2. riesgo bajo (préstamos hipotecarios con un valor menor al 80%
respecto al valor de la garantia, crédito corporativo con
calificacién A o superior);

3. riesgo medio-bajo (préstamos hipotecarios con un valor superior al
80% del valor de la garantia y préstamos con garantia real
arrendamientos financieros);

4. riesgos medio (resto de créditos no incluidos en otras categorias);

5. riesgo medio-alto (crédito al consumo);

6. riesgo alto (saldos en tarjetas de crédito, descubiertos y excedidos en
cuentas)

& = coeficiente fijo 0,5% o 1%

o; y Bi: coeficientes de riesgo graduados de acuerdo al nivel de riesgo de la
posicién crediticia, segin se muestra a continuacion

Categorias de riesgo de las posiciones crediticias normales (C;)

Goclitstniznal: no apreciable bajo medio-bajo medio medio-alto alto

riesgo
ai (2005-2015) 0 0.6 1.50 1.80 2.00 2.50
Bi (2005-2015) 0 0.11 0.44 0.65 1.10 1.64
Bi(2000-2004) 0 0.10 0.40 0.60 1.00 1.50

El parametro o es la media estimada de pérdidas crediticias,
basada en informacién histérica, correspondiente a un afio neutral en
un ciclo crediticio completo (Banco de Espana, 2009d). Como hemos
senalado anteriormente, la estimacién del parametro  se basa en la

media histérica de provisién especifica del sector a lo largo de todo un
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ciclo (Saurina, 2009), reflejando la evidencia de impagados registrada
durante 20 afios en la Central de Informacién de Riesgos del Banco de

Espania (Serrano, 2009).

Cabe senalar que la provisién genérica se calcula sobre las
posiciones crediticias en Espana, es decir, registradas en las entidades
espanolas o que correspondan a operaciones a nombre de residentes en
Espafia registradas en los libros de entidades dependientes

extranjeras (CBE 4/2004, anejo IX, 28).

Con el cambio de circular en 2005 el componente dinamico del
sistema de provisidon experimenta una ligera modificacién, unificando
las dos provisiones de naturaleza prudencial (estadistica y genérica)
en una uUnica provision prudencial (denominada genérica). Las
modificaciones realizadas respecto a la etapa previa se concretan en
las siguientes variaciones: (i) se pondera el crecimiento del crédito por
un parametro variable a en funcién del riesgo (en sustitucion de un
coeficiente fijo 6); (i) se aumentan los valores de los parametros 3
aplicados al crédito y (iil) se cambian los limites de la provisién
genérica. No obstante, el fundamento del modelo en las dos etapas es
el mismo y las cantidades de provision producidas por ambos bastante
similar (Saurina, 2009). Trucharte y Saurina (2013) sefialan que la
adopcion de las NITF en 2005 tuvo un impacto relativamente pequefio

en la evolucién de la cantidad absoluta de la provisién genérica.

En ambos casos el componente prudencial o dindmico del

modelo se calcula sobre la cartera de créditos no deteriorados, a los que
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se aplican unos coeficientes B en funcion de su nivel de riesgo y el

importe se compensa con la dotacién de provision especifica.

El limite méaximo de provision prudencial acumulada se
modific6 en 2005 con el cambio de circular, e implicé que muchas
entidades sobrepasaran el importe maximo establecido por la nueva
normativa, que era inferior respecto a la etapa previa, lo que supuso
una liberaciéon del exceso acumulado (se estima una liberaciéon de 14
billones de euros, que se contabilizé como reservas) (Garcia-Herero y

Fernandez de Lis, 2008; Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2010).

Las siguientes tablas muestran datos relativos a la provisién
genérica del sector de entidades de crédito espanol (utilizando datos
individuales) obtenidos del trabajo de Trucharte y Saurina (2013). La
tabla 1 muestra el peso relativo de la provisién genérica respecto al
total de provisiones de la cartera crediticia y la tabla 2 el saldo de
provisién genérica respecto a la inversion crediticia sin evidencias de
deterioro. Hasta 2004 la provision genérica es la suma de la provisién

estadistica mas la genérica vigentes en esa etapa.
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Tabla 1. Proporcion del saldo de provision genérica respecto al total de provisiones

Ao 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

- _
/o Prov. genérica | oo 1204193 0396| 72.779%| 76.82%| 79.20%| 81.49% 84.25%
s/ provision total

Ao 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

- _
/o Prov. generica |,q 101 18 0906 21.2696|10.64%)| 6.26% | 2.66%
s/ provision total

Fuente: Trucharte y Saurina (2013).

Tabla 2. Proporcidn del saldo de provision genérica respecto al crédito

Aiio 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

_ -
/o Prov. generica | 4 414 | 1 3704 | 1.50% | 1.63% | 1.07% | 1.05% | 1.14%
s/ crédito total

Aiio 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012

) -
/o Prov. generica | 4 1500 | 8495 | 0.43% | 0.30% | 0.22% | 0.15%
s/ crédito total

Fuente: Trucharte y Saurina (2013).

Como se observa en la tabla 1, durante la etapa de expansion
econémica 2000-2007 la provisién genérica representa mas del 66% del
importe total de la provisiéon por insolvencias, llegando a suponer el
84,25% en 2006. A partir de 2008 su peso relativo en el total de la
provision por insolvencias desciende de forma relevante,
representando un 2,66%% de la provision total en 2012. Esta
disminucién es consecuencia de un proceso acelerado de liberacién de
provisién genérica a la par que un aumento relevante de la provisiéon

especifica que recoge el deterioro evidenciado.
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Los mismos resultados se observan en la tabla 2 al comparar el
volumen que la provisién genérica representa respecto al crédito total,
oscilando su porcentaje durante la etapa expansiva entre el 1,05%
(2005) y el 1,63% (2003). Sin embargo su peso respecto a la cartera de

créditos disminuye significativamente a partir del inicio de la crisis.

El modelo de provision dindamica ha sido aplicado en otros
paises latinoamericanos: Uruguay (2001), Colombia (2007), Peru
(2008) y Bolivia (2008) aunque su parametrizacion es diferente a la del
modelo espafiol (Wezel, 2010; Wezel et al. 2012; Fernandez de Lis y
Garcia-Herrero, 2010).

En Pert la provisién dindmica tiene un componente fijo minimo
al que se agrega un componente variable que se activa en funcién del
crecimiento anual del PIB. En Bolivia el uso del fondo acumulado de
provision dindmica se produce cuando la ratio de provision especifica
respecto al volumen de crédito ha aumentado durante seis meses
consecutivos. En Uruguay el modelo no recoge el componente de la
provisién dinamica espafola relativa al crecimiento del crédito. En
Colombia existen dos provisiones de naturaleza prudencial y su

utilizacion se basa en el PIB.
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4. Efectos de la provision genérica.

4.1 Efectos macroeconomicos.

La aplicacion del modelo de provisién dinamica por parte de las
entidades de crédito espanolas durante un periodo de catorce anos
permite valorar el alcance de esta herramienta regulatoria de cara a
lograr los objetivos que la fundamentan: la moderacién del
comportamiento ciclico del crédito y el refuerzo de la solvencia del

sector.

Respecto al primer objetivo, considerando los acontecimientos
sucedidos posteriormente a la introduccion del modelo, diversas voces
senialan que la provision dindmica parece que no ha servido para
moderar el ciclo crediticio expansivo del sistema financiero espafiol
(Brunnermeier et al., 2009; Bank of England, 2009; Laux, 2012; Wezel
et al. 2012; Fernandez de Lis y Garcia-Herrero, 2010 y 2012; Saurina,
2009), cuestionando algunos su papel como instrumento prudencial

contraciclico.

Desde su implantacion en el 2000 la ratio de crédito privado
respecto al PIB en Espafna se ha duplicado, con un crecimiento mas
rapido que en UK, US, Suiza y Alemania (Bank of England, 2009). Con
caracter general esta institucion no considera que la provision
dinamica sea una norma macroprudencial porque “el rol de los
instrumentos macroprudenciales deberia ser aumentar la resistencia
del sistema financiero a las pérdidas no esperadas y ser contraciclico

por disenio”. Los parametros del modelo estan calibrados para captar
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la media histérica de pérdidas y como parametro fijo el mecanismo no
esta disefiado para responder de una forma flexible a shocks
financieros, asi por ejemplo no puede distinguir entre demanda del

crédito y perturbaciones de la oferta (Bank of England, 2009, p. 8).

En el mismo sentido Brunnermeier et al. (2009, p. 34 y 35) no
consideran que el efecto cuantitativo de la provisién genérica espanola
haya sido la moderacion del ciclo del crédito, senalando que su
implantacion universal “y el ajuste de las NIIF que lo posibilite” seria
una medida poco contraciclica. En una valoracién general de las
provisiones dinamicas, Wezel et al. (2012, p. 6) seiialan que la
moderacién del ciclo del crédito no es un efecto que pueda esperarse de
esta herramienta, aunque algin estudio (Lim et al., 2011) haya

encontrado el resultado contrario

En el campo empirico Jiménez et al. (2014) encuentran que la
introduccién de la provision dindmica en Espafia durante la fase
expansiva ha tenido, a nivel agregado, un efecto débil en la moderacién
del crecimiento excesivo del crédito, mientras que ha producido un
efecto no deseado de incremento del riesgo en busca de la obtencién de
un mayor rendimiento. Sin embargo en la fase recesiva ha tenido un

efecto significativo minorando la contraccién crediticia.

Respecto al segundo objetivo, algunos autores (Alvarez, 2008;
Maudos, 2011; Saurina 2009; Lopez Galindo, 2011; Ibafiez et al. 2011;
Trucharte y Saurina, 2013) consideran que el fondo acumulado de
provisién genérica durante la fase expansiva ha servido en la etapa de

crisis para reforzar la solvencia del sector financiero y en este sentido
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ha contribuido a la estabilidad del sistema financiero esparol. Pero,
como matizan Cafnibano y Herranz (2009), el sistema de provisiones
espafiol ha tenido el éxito que cualquier medida prudencial de
acumulacién de recursos hubiese tenido, no por el hecho concreto de
canalizarse a través de la contabilidad. En este sentido Wall y Koch
(2000) sefnialan que una mayor dotacién de provisiéon en épocas de
bonanza es un mero asiento contable que, en si mismo, no mejora la
solvencia futura, sino que es la no distribucién del resultado lo que
tiene un efecto positivo en esa solvencia, y esto puede conseguirse sin
necesidad de interferir en la normativa contable. Por lo que cabe
cuestionar el papel del fondo de provisiéon para reforzar la solvencia,
frente a una solucién via dotacién de reservas por aplicacién del

resultado.

A mediados de 2007 se estimaba en 31 mil millones de euros el
importe acumulado de provisién genérica por el sector bancario, lo que
permiti6 cubrir parte de las pérdidas por riesgo de crédito
manifestadas durante los primeros afios de crisis. De no haber existido
ese notable volumen inicial de provisiones genéricas la situacién de
solvencia de las entidades de crédito espanolas hubiese sido mucho
peor (Serrano, 2009). Trucharte y Saurina (2013) cuantifican en 7.000
millones de euros (1% del PIB) el volumen acumulado por las entidades
en las que se inyect6 capital publico que de otra forma hubiesen tenido

que aportar las arcas publicas.

Por tanto, el caracter prudencial del modelo se refleja en la
acumulacién de fondos que permite mejorar el resultado en la etapa de

crisis, ya sea reduciendo las pérdidas o aumentando el mermado
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beneficio y con ello facilitar el cumplimiento del coeficiente de
solvencia. La provision dindmica es en esencia una norma para
acumular fondos basadas en el saldo y el flujo del crédito y en este
sentido puede haber contribuido a aumentar la resistencia del sector
(Bank of England, 2009). En términos similares Fillat y Montoriol-
Garriga (2010) sefialan que el modelo de provision dindmico es
esencialmente una norma para establecer unos fondos basados en el
valor medio de las pérdidas incurridas durante un ciclo crediticio,
estando calibrados los parametros de la norma en funcién de pérdidas

histéricas.

Paralelamente, el saldo de provisiéon genérica permitié a las
entidades de depdsito espanolas mantener una ratio de cobertura de
créditos dudosos cubiertos con provisiones tres veces mayor que la
media de la UE en diciembre de 2007 (Burroni et al., 2009). No
obstante esta “fortaleza” del sector bancario espanol se reduce
drasticamente al irrumpir con fuerza la crisis y producirse la
liberacién de la provisiéon genérica, disminuyendo la ratio del 193% en

2007 al 66% en 2010 (Maudos, 2011).

Pese a reforzar la solvencia del sector bancario, los fondos
acumulados de provision genérica se han manifestado insuficientes en
la etapa recesiva (Lopez Galindo, 2011), siendo esta una de las
limitaciones del modelo espafol de provisiéon dinamica (Fillat y

Montoriol 2010; Rubio et al., 2012; Wezel et al., 2012).

La utilizacién de la mayor parte de provisién genérica en 2009

y 2010 muestra las limitaciones del modelo dinamico (Fillat y
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Montoriol-Garriga, 2010). Asi, en junio de 2010 el indicador de
solvencia del sector espanol era menor (11,8 por cien) que la media del
area del euro (13,7 por cien) (Carbé y Maudos, 2011). A finales de 2012
Luis Maria Linde, gobernador del Banco de Espafia, afirmaba que las
provisiones dinamicas, que fueron el orgullo del sistema financiero
espanol, tuvieron «menor éxito del que ahora sabemos que habria sido
conveniente»36, Ante la liberacién casi total del saldo acumulado de
provisiéon genérica, en 2012 el gobierno requirié al sector un
incremento Unico y excepcional de esta partida (Real Decreto-Ley

2/2012).

Wezel et al. (2012) consideran que la calibracién del modelo
basado en datos histéricos no es adecuada para una situacién de
importantes pérdidas realizadas, seflalando que el modelo espafol no
asegura una adecuada cobertura durante una crisis sistémica. Otra
limitacién del modelo dindmico espanol es que establece una formula
homogénea para todo el sector que no considera la heterogeneidad
entre entidades, lo que puede penalizar a aquellas que ganan mayor
cuota de mercado porque son mas eficientes (Fernandez de Lis y
Garcia-Herrero, 2010) y no porque asumen mas riesgo. E1 Banco de
Espana establece una regla objetiva general donde los parametros se
basan en la evidencia histérica de impagados global del sector
(Serrano, 2009) y no distingue la gestiéon del riesgo de crédito
individual de la entidad o su exposicién particular (FEE, 2010). Como
ya hemos indicado, aunque la normativa permite el uso de modelos

internos, el supervisor no ha aprobado su uso a ninguna entidad. Los

36 pyede verse en: http://www.expansion.com/2012/11/15/ empresas/banca/1352973905.html
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modelos internos permitirian personalizar la estimacién de provision
genérica segun la propia experiencia de impagados de la entidad

(Serrano, 2009).

Por dltimo, algunos analistas sostienen que la existencia de la
provision genérica acabd siendo perjudicial en la medida que hizo que
se sobreestimara la capacidad del sistema bancario espafol para hacer

frente al estallido de la burbuja inmobiliaria (Nixon, 2012).

4.2 Efectos en la informacion financiera.

Las pérdidas por deterioro contabilizadas con el modelo
prudencial no corresponden con el enfoque del marco normativo
contable. Asi, la implantacién del modelo de provisién dinamica en la
normativa contable, tanto en el afo 2000 como la posterior
modificacién en 2005, suscitd una fuerte oposiciéon del estamento
contable, como sefialan diversos autores (Garcia-Herrero y Fernandez
de Lis, 2008; Poveda, 2010, p. 522; Fernandez de Lis y Garcia-Herrero,
2010; Wezel, 2012). En este apartado abordamos dos aspectos de la

provisién genérica en el ambito contable:

0 la incompatibilidad con el marco normativo contable

0 los efectos en la informaciéon financiera.

135



Capitulo Il. El riesgo de crédito y su marco regulatorio

4.2.1 Incompatibilidad de la provision genérica con el marco
normativo contable.

Un modelo contable de caracter anticiclico ha tenido la
manifiesta oposicion de los emisores de normas contables
(Hoogervorst, 2012) y de numerosos académicos (Canibano y Herranz,
2009 y 2013; Barth y Landsman, 2010; Bushman y Williams, 2012;
Mora, 2012; Giner, 2014), no sélo porque no es objetivo de las normas
contables evitar la prociclicidad, sino porque es incompatible con el
objetivo de obtener informacién contable util para la toma de
decisiones de los inversores, principalmente, tal como se plantea
actualmente el marco conceptual de la informacién financiera (IASB,

2010).

José M. Roldan (2010b), director general de regulacion y
estabilidad financiera del Banco de Espafia entre 2001 y 2013, resena
que la fricciéon entre las NIIF y la provision dinamica hizo que el
regulador espafol estuviese bajo presién para eliminar el modelo
dindmico que se reformé cuando se adoptaron las NIIF, aunque

finalmente se mantuvo.

Giner (2014) senala que la autoridad del Banco de Espana en
materia contable pone de manifiesto una situacién de prevalencia de
las instituciones sobre la doctrina contable y la informacién financiera.
La implementacién en el marco contable de una herramienta
macroprudencial como la provisién dindmica es un claro ejemplo de

conflicto de intereses: estabilidad vs transparencia.
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La modificaciéon que realizé el Banco de Espafia en el modelo
dinamico en 2005 tuvo como objetivo su compatibilidad con las NIIF
(CBE 4/2004). En este sentido el regulador espafiol «encaja» la
provisién genérica en la valoracion colectiva del deterioro que realiza
la NIC 39 “aunque la norma no considere explicitamente este tipo de
provision prudencial” (Banco de Espana, 2009d, p. 9). Desde el ambito
prudencial algunos autores®” admiten que estd es una interpretaciéon
en el limite de la NIC 39 (Burroni et al., 2009, p. 15), dudando de su
adecuacién a la normativa contable actual -pérdida incurrida- o
normativa futura -pérdida esperada- (Wezel et al., 2012) e incluso se
senala que bajo el modelo de pérdida incurrida establecido por la NIC
39 “no resultaria admisible realizar provisiones contables basadas en

pérdidas futuras” (Pérez, 2009, p. 93).

Como sefnala la comunidad académica contable, el tratamiento
contable de las provisiones establecida por la autoridad supervisora
espafiola deberia haberse separado del modelo de provisién dinamica
cuando se adoptaron las NIIF en 2005 (Canibano y Herranz, 2013), al
contravenir (Giner, 2014) y ser incompatible con la NIC 39 (Mora,
2012).

Como se expuso en el epigrafe 2 del presente capitulo, el
enfoque de pérdida incurrida de la NIC 39 requiere que se haya

producido el evento o eventos que causan la pérdida para su

37 Estos autores desarrollan sus trabajos de investigacion desde un enfoque prudencial,
argumentando las ventajas de un modelo de provision dinamica con objetivos macroeconémicos
(Burroni et al., 2009 y Wezel et al., 2012) o estan vinculados profesionalmente al Banco de Espafia
en la fecha de la referencia bibliografica (Pérez, 2009).

137



Capitulo Il. El riesgo de crédito y su marco regulatorio

reconocimiento contable, tanto si el deterioro es evaluado y valorado
en una base individual como en una base colectiva agrupando los
activos. Asi, aunque en la evaluacion colectiva se permiten métodos
estadisticos o formulas basadas en enfoques, el deterioro evaluado de
forma colectiva no supone desviarse del enfoque de pérdida incurrida
(Gaston y Won, 2014; Mora 2014). La NIC 39 considera las pérdidas
colectivas como incurridas pero no identificadas lo cual deberia ser
diferenciado de las pérdidas crediticias que se espera que ocurran en

el futuro bajo un enfoque prudencial (Gaston y Won, 2014).

Por otro lado, no se puede considerar que el modelo dinamico
espanol sea un modelo de pérdida esperada en linea con el enfoque de
la futura NIIF 9. Algunos defensores del modelo dinamico consideran
que la provisibn genérica es un instrumento de naturaleza
macroprudencial, que junto con la provision especifica pretende cubrir
las pérdidas esperadas (Saurina, 2002; Trucharte y Saurina, 2013).
Sin embargo otras voces consideran que hay importantes diferencias
entre el modelo de provisiéon dinamica espafol y un modelo de pérdidas
esperadas (Bank of England, 2009; FEE-EFRAG, 2009) o sefialan
directamente que el modelo dindmico espafiol no es un modelo de
pérdida esperada (IASB, 2009; Cabedo et al., 2002; Cafibano y
Herranz, 2009; Burroni et al., 2009; Gebhardt y Novotny-Farkas, 2011;
Mora, 2012).

El modelo de provision dinamica espafnol es un modelo
retrospectivo (backward looking model) que utiliza la informacién
histérica para determinar un volumen relativamente estable de

provisiones a lo largo del ciclo econémico y su disefio esta basado en la
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posicion ciclica de la economia. No se corresponde con un modelo de
pérdida esperada porque no utiliza la informacién estadistica para

pronosticar pérdidas futuras (forward looking model) (IASB, 2009).

Como matizan Cafiibano y Herranz (2009) el nuevo enfoque del
marco contable acepta las provisiones por pérdidas esperadas
estimadas considerando toda la informacién disponible en el momento
del célculo, y por tanto basadas en indicios objetivos existentes, pero

nunca como elemento previsor y amortiguador de los ciclos.

Por otro lado, algunos autores mas ligados al ambito prudencial
también encuentran diferencias entre la provision genérica y el
enfoque contable de pérdida esperada. Asi, Serrano (2009), favorable
al modelo de provision dinamica, al evaluar la NITF 9 sefiala que un
sistema de provisiéon basado en la pérdida esperada de cada momento
exigira constituir y liberar provisiones genéricas de forma brusca y
esto acentuara la prociclicidad de la regulacién financiera. “Un sistema
de provision anticiclico tiene que ser capaz de generar, después de un
periodo de bonanza, un stock de provision genérica para créditos no
morosos superior al flujo anual de pérdida esperada a lo largo del ciclo
econémico” (p. 41). En el mismo sentido Wezel et al. (2012, p. 27)
consideran que si se pretende que el modelo dindmico cumpla
exclusivamente con las pérdidas esperadas en un momento
determinado, el importe de provision genérica deberia ser reevaluado
cada ejercicio en funcién de la estimacién actualizada de las pérdidas
esperadas. Este objetivo se desvia del principio del modelo dinamico

basado en reglas y pudiera no proporcionar una cobertura adecuadas
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de las pérdidas en la etapa recesiva ni producir un alisamiento

sustancial de las dotaciones.

El modelo de pérdida esperada del marco contable atin no esta
en vigor, pero en el ambito prudencial si esta establecido un concepto
de pérdida esperada, y aunque ambos conceptos no son coincidentes
permite poner de manifiesto la diferencia entre la provisién genérica y
el concepto de pérdida esperada del ambito prudencial. En un estudio
de caracter empirico Cabedo et al. (2002) concluyen que hay
discrepancias entre la estimacién de la pérdida esperada que seria
razonable provisionar en el marco de la normativa prudencial de
Basilea y la provisién estadistica que se debe dotar en el modelo del
Banco de Espana (vigente en la primera etapa) debido a la “visién de
esta Ultima centrada en hechos pasados mas que en probabilidades

futuras de impago” (p. 135).

En el mismo sentido, diversos datos publicados por el Banco de
Espafna también ponen de manifiesto las divergencias entre los
importes provisionados con el modelo dinamico y el concepto de
pérdidas esperadas calculado en el ambito de la normativa prudencial,
que tampoco tiene por qué coincidir con el de la NIIF 9. Asi, en
diciembre de 2007 la pérdida esperada de las entidades de depdsito
espafiolas era inferior a la suma de los fondos genérico y especifico,
situandose en el 45% del importe acumulado en provisiones (BdE,
2008a). En junio de 2008 para los bancos que aplican el método basado
en calificaciones internas (metodologia IRB) en el calculo del capital
regulatorio, el total de provisiones excedia un 57.8% las pérdidas

esperadas (BdE, 2009d). Con la informacién recogida por el Comité de
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Supervisiéon Bancaria de Basilea, Espafia junto con Estados Unidos y
Canada era en 2008, uno de los pocos paises donde los fondos de
insolvencia totales superaban ampliamente a las pérdidas esperadas

calculadas (BdE, 2009a).

4.2.2 Efectos de la provision genérica en la informacion
financiera.

Otro aspecto a destacar es el efecto que tiene el modelo de
provision dinamica en la informaciéon financiera, en la medida que
afecta a los requisitos de transparencia y comparabilidad de esta,

produciendo una informacién sesgada.

Como se ha expuesto en el epigrafe 3 del presente capitulo, el
modelo de provisién dindmica contrarresta la prociclicidad natural de
la provisién especifica alisando la provisién total en todo el ciclo (Bank
of England, 2009; Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008) lo que
produce el alisamiento del resultado que, como senala Mora (2012),
distorsiona la realidad econémica de la riqueza anual generada por las
entidades. En otras palabras, por mas que sea el modelo el que alisa el
resultado, ello no varia el hecho de que hay alisamiento, lo que

desfigura el resultado econémico generado.

La implantacién del modelo dinamico en la etapa expansiva
suscit6 la critica y oposicion de la mayoria de las entidades de crédito
espaiiolas. La reduccién de beneficios que producia la dotaciéon de
provisién estadistica implicaba una desventaja competitiva que les

perjudicaba respecto a sus competidores en el mercado Gnico europeo
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(Garcia-Herrero y Fernandez de Lis, 2008; Garrido, 2012; Poveda,
2010). Debido a la novedad que supuso la provisién estadistica en la
escena internacional y considerando su efecto en la cuenta de
resultados se hizo una recomendacién a las entidades espafiolas,
especialmente a las que actuaban en los mercados de capital o tenian
proyeccién internacional. Se les sugiri6 que subrayasen que el
aumento de las provisiones no tenia su origen en un deterioro de la
calidad de la cartera crediticia sino que mejoraba la solvencia “para
que un lector poco avisado no piense por error todo lo contrario”

(Poveda, 2000, p. 89).

Sin embargo en la etapa recesiva la liberacion de provision
genérica permite aumentar el resultado. Asi, aunque la calidad de los
activos se deteriore significativamente, el resultado no refleja este
deterioro. En este sentido Fillat y Montoriol-Garriga (2010, p. 13)
sefnalan que “en 2008, Espafa experiment6 un drastico incremento del
ratio de créditos dudosos que no se correspondi6 con un decremento en
la rentabilidad”, pudiéndose argumentar que el sistema induce a error
a los inversores respecto a la situacién financiera del banco. Para
aproximar el efecto de la provisién genérica sirva el siguiente dato
proporcionado por el Banco de Espana, desde mediados de 2007 hasta
diciembre de 2009 el porcentaje que representa las dotacién de
provision especifica respecto a la inversion crediticia se multiplica por
mas de diez, sin embargo la dotacién total respecto al mismo volumen
de inversién crediticia solo se dobla (BdE, 2010a). Asi, la politica de
alisamiento del resultado durante la recesiéon ha impedido detectar, o

por lo menos informar a terceros, sobre la magnitud de la crisis de
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forma oportuna (Giner, 2014), retrasando el reflejo del “problema” en
las cuentas (Mora, 2014). En el subsector de cajas de ahorros la
provision genérica ha servido para que algunos anos las entidades no

publicasen pérdidas (Trucharte y Saurina, 2013, p. 31).

Como senala Laux (2012) la contabilidad deberia proporcionar
una imagen clara del banco y no tratar de corregir los errores de los
gestores, una tarea que deberia dejarse para el gobierno corporativo.
Adicionalmente, el aumento del resultado puede permitir una mayor
distribuciéon de dividendos o mayores remuneraciones vinculadas con

la cifra de resultado.

Al introducir las NIIF, como escribe Giner (2014), el
procedimiento consistente con el nuevo marco normativo deberia
haber sido llevar a reservas las provisiones excesivas existentes en
2005 y reconocer desde ese momento las pérdidas conforme se fueran
produciendo. “De este modo hubiera habido un impacto en las cuentas
de resultados desde el comienzo de la crisis, lo que hubiera posibilitado
tomar decisiones encaminadas a resolver los problemas cuando
empezaron a afectar a la economia” (p. 148). En este sentido la
integridad y transparencia de los estados financieros contribuye
directamente a la estabilidad financiera (Gaston y Won, 2014). En la
misma linea el presidente del IASB considera la transparencia una
condicién necesaria para la estabilidad y la falta de transparencia un
factor importante en la reciente crisis, discrepando de la opinién
generalizada de que estabilidad y transparencia son incompatibles
(Hoogervorst, 2012). Por el contrario, la revelaciéon gradual y pausada

de informacion relacionada con la exposicién al riesgo contribuye a la
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incerteza en el mercado, el temor a la seleccion adversa y a los

problemas de refinanciaciéon de los bancos (Laux, 2012).

Como senala la profesora Giner (2014) la imposicion de la
autoridad del Banco de Espaiia al ambito contable es fuente de
potenciales conflictos en la medida en que se desvie del marco
normativo contable, lo que inevitablemente sucede al forzar que una
misma informacién sirva para distintos objetivos. Si se quieren
cumplir simultaneamente dos finalidades con la informacién
financiera, no puede postergarse una en beneficio de la otra (Gonzalo
Angulo, 2012). El propio IASB reconoce en el marco conceptual que
cada gobierno puede fijar requisitos diferentes o adicionales para sus
propios intereses, pero estos no deben afectar a los estados financieros

publicados para beneficio de otros usuarios (IASB, 2010).

Por su parte, FEE-EFRAG (2009) sefialan la inadmisibilidad,
desde wun punto de vista contable, de la aplicacién de un modelo
anticiclico para la elaboracion de los estados financieros orientados a
la toma de decisiones de los inversores. E1 marco conceptual del IASB
(2010) establece como objetivo de la informacién financiera la utilidad
para la toma de las decisiones econdémicas comunes a la mayoria de los

usuarios, como:

= evaluar la administracién realizada por la gerencia,

= evaluar la seguridad de los importes prestados a la
entidad,

= decisiones de inversién en patrimonio,

= determinar las ganancias distribuibles.
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Es decir, los estados financieros tienen como objetivo general
proporcionar informacién para los usuarios: ahorradores, inversores,
prestatarios, publico en general o mercados, interesados en conocer y
entender la situaciéon real de la entidad donde han depositado sus
ahorros o han realizado sus inversiones. Deberian retratar la actividad
de los administradores y su pericia al gestionar los recursos, de
manera que fuese la descripcién de lo que ha pasado en la entidad
(Gonzalo Angulo, 2012). Por tanto, para facilitar la toma de decisiones
y dar confianza a los inversores priman la relevancia y la

transparencia de la informacion financiera (Giner, 2014).

Sin embargo el alisamiento del resultado que permite la
provision dindmica menoscaba la transparencia relativa a la
rentabilidad, pues los usuarios esperan una relacién entre la salud del
negocio y el resultado (FEE, 2010; Mora, 2012). Como evidencian
diversos estudios (Clair, 1992; Salas y Saurina, 2002; Jiménez y
Saurina, 2005; Hess et al., 2009 y Foos et al.,, 2010), en sistemas
bancarios que no tienen implantada la provisién contraciclica la
evidencia corrobora una relaciéon negativa entre la asuncién de riesgos
en la fase expansiva, medida por el excesivo crecimiento del crédito, y
la rentabilidad posterior. Sin embargo, en las entidades de crédito
espanolas el trabajo de Ibanez et al. (2011) encuentra que la relacién
negativa entre asuncién de riesgos en la fase expansiva 2004-2007
(medido por el crecimiento crediticio) y el resultado en la fase recesiva
2008-2009 disminuye e, incluso, llega a desaparecer, lo que atribuyen
a la existencia de la provisién genérica durante este periodo. En otras

palabras, el riesgo acumulado en la etapa de crecimiento creditico que
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se manifiesta en periodos posteriores en forma de mayores impagados

no tiene reflejo en el resultado por la liberacién de provisiéon genérica.

En opinién de Saurina (2002) el alisamiento del beneficio que
produce la provisién dinamica hace que no sea la mejor opcién para los
inversores o para los encargados de velar por la transparencia
informativa, lo que no necesariamente se traduce en un
empeoramiento desde el punto de vista del bienestar si se considera
que pudiera existir una situacién previa de alisamiento por parte de
los gestores y el mecanismo de la dotacién y liberacion de provisiéon
genérica es perfectamente transparente. La transparencia es uno de
los argumentos esgrimidos por los defensores de la provisién dindmica,
en el sentido de que los usuarios de la informacién financiera pueden
deshacer su efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias (Banco de
Espania, 2009d; Saurina, 2009; Trucharte y Saurina, 2013). Sin
embargo, aunque los primeros anos de la implantacién del modelo
dinamico la normativa requeria informar publicamente del saldo de la
provisién prudencial (estadistica y genérica existentes en la primera
etapa), a partir de 2005 no es una informacion obligatoria, como
ampliamos en el capitulo empirico. No se requiere su publicacién hasta
2011 cuando la crisis instaura en los mercados internacionales una

desconfianza generalizada en el sector bancario espafiol.

Adicionalmente, aun suponiendo que el alisamiento normativo
conllevara que las entidades dieran suficiente informacién en la
memoria para que los usuarios hicieran sus ajustes, no es evidente
que estos ajustes fueran suficientes dado que la informacién en la

memoria se utiliza en menor medida, como destacan Cascino et al.
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(2013), y esto afectaria sin duda a la comparabilidad de los datos

publicados y a la toma de decisiones.

El objetivo pretendido por la UE con la adopcion de las NIIF en
2005 para la elaboracién de las cuentas consolidadas de los grupos
cotizados es «garantizar un alto grado de transparencia y
comparabilidad de los estados financieros y, por ende, un
funcionamiento eficiente del mercado de capitales de la Comunidad y
del mercado interior» (art. 1 del Reglamento 1606/2002 por el que se
adoptan las NIIF). Sin embargo, el modelo particular impuesto por el
Banco de Espafia que establece la contabilizacién de la provisidn
genérica para todas las entidades de crédito, incluidas las cuentas
consolidadas de los grupos cotizados, es tnico en la Unién Europea e
incompatible con el marco normativo contable que establecen las NIIF,
lo que genera diferencias entre la informaciéon financiera de las
entidades de crédito espafnolas y la publicada por las entidades

bancarias del resto de paises de la UE.

Seria deseable que la regulacién de necesidades de capital de
las entidades financieras y otras medidas prudenciales, aunque
legitimas, no tuviesen que ser articuladas a través de unas
determinadas normas contables, ya que éstas deben ser objetivas y
homogéneas para todas las entidades financieras en un entorno
internacional, sin tener que ser modificadas por causa de elementos

coyunturales (Cafitbano y Herranz, 2009).

Desde el ambito prudencial, diversos autores que valoran

positivamente las provisiones dindamicas consideran que el conflicto
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con la doctrina contable supone un problema o complicacién de esta
posible herramienta prudencial (Fillat y Montoriol-Garriga, 2010;
Brunnermeier et al., 2009; Carbé y Rodriguez, 2010).

La Autoridad de Servicios Financieros del Reino Unido (FSA,
Financial Services Authority %) considera que el comportamiento
ciclico de las pérdidas crediticias no invalida el uso del marco
normativo contable para su contabilizacion si este es el mas relevante
para los usuarios de los estados financieros (FSA, 2009, parr. 5.27 y
5.28). Al respecto indica que el efecto prociclico de la contabilidad
puede ser mitigado en el ambito prudencial de diversas formas, bien
mediante el uso de filtros prudenciales o bien introduciendo reservas
adicionales. En este sentido la doctrina prudencial no requiere que se
modifiques los estados financieros para calcular el capital regulatorio,
pues utilizando éstos como punto de partida realizan los ajustes y
filtros que consideran necesarios en pro de los objetivos de solvencia y
estabilidad financiera perseguidos. La alternativa de crear reservas

adicionales es comentada en el ultimo epigrafe del capitulo.

4.3 Efectos en el ambito prudencial.

El modelo de provisiéon dindmica tiene efectos en el ambito

prudencial, en el cumplimiento del capital regulatorio que se exige a

38 El Financial Services Authority (FSA) era la entidad reguladora de los servicios financieros en
Gran Bretafia hasta 2013. En esa fecha se separ6 en dos agencias, el Prudential Regulation
Authority y el Financial Conduct Authority que desempefian sus funciones junto con el Bank of
England, que es el banco central encargado de la estabilidad financiera y monetaria del pais.
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las entidades de crédito a efectos de solvencia. Por un lado puede hacer
el capital regulatorio mas ciclico (Burroni et al., 2009; Berges y Martin,
2009; Gual, 2009) acentuando el comportamiento ciclico del crédito.
Por otro lado el tratamiento fiscal de la provisién genérica origina un
importante volumen de activos por impuesto diferido que penaliza el
computo del capital regulatorio en el nuevo marco de solvencia que

establece Basilea III.

Como sefialamos en el primer capitulo, la regulacién prudencial
exige, como medida para garantizar la solvencia de las entidades de
crédito, que éstas dispongan de un capital regulatorio minimo con el
que hacer frente a las pérdidas potenciales, esperadas y no esperadas.
En el listado de elementos elegibles en el capital regulatorio (de

segundo nivel) se permite incluir las provisiones genéricas.

La doctrina prudencial reconoce la existencia de diferencias en
la estimacién de las pérdidas crediticias entre el marco contable y el
calculo del capital regulatorio (BCBS, 2006b, principio 7). Al respecto,
en el calculo del capital regulatorio permite computar el exceso (o exige
deducir el déficit) que se produce entre las pérdidas crediticias
esperadas calculadas en el enfoque prudencial y las pérdidas

calculadas en el marco contable (pérdida incurrida).

Asi, permite incluir en el capital regulatorio (de segundo nivel)
las provisiones genéricas o generales “dotadas ante la posibilidad de
que se produzcan pérdidas auin no identificadas” cuando “no reflejen el

deterioro conocido en la valoracién de activos concretos” (Marco de
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Basilea II, parrafo 49, BCBS, 2006a)3°. Para ello sefiala que “las
autoridades supervisoras... se cercioraran de que las provisiones
genéricas o las reservas generales para préstamos dudosos sélo se
incluyen en el capital cuando no se hayan dotado para hacer frente al
deterioro de activos concretos, ya sean individual o colectivamente”. Es
decir, las provisiones y reservas frente a pérdidas futuras, no
identificadas en el presente, como la provisiébn genérica espafola,
pueden computarse libremente (previa aprobacién de la autoridad

supervisora) en el capital regulatorio de segundo nivel.

El computo de la provisién genérica en el capital de solvencia
es diferente segin el método utilizado por la entidad para valorar el
riesgo de crédito del activo. La normativa permite elegir para cada
clase de activo y unidad de negocio dos metodologias para cuantificar
el riesgo de crédito y calcular los requerimientos de capital: el método
estandar, donde la medicién del riesgo se realiza a partir de
evaluaciones externas como la realizadas por agencias de rating y el
método basado en calificaciones internas (metodologia IRB), sujeto a
aprobacion del supervisor, que permite utilizar los sistemas de

calificacion interna y parametros de riesgo de la entidad.

Con el método estandar?, las provisiones genéricas se pueden
incluir en el capital regulatorio sujeto al limite del 1,25% de los activos

ponderados por el riesgo.

39 El marco de Basilea I11 (BCBS, 2010) mantiene este tratamiento.
40 Marco de Basilea I1, parr. 42 y Marco de Basilea Il1, parr. 60.
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Cuando la entidad valora el riesgo de la cartera con arreglo al
método basado en calificaciones internas (metodologia IRB) 4! se
compara el volumen total de provisiones por insolvencias (especificas
mas genéricas) con las pérdidas esperadas calculadas para propodsitos
de la adecuacion del capital regulatorio. Cuando las provisiones totales
superan la pérdida esperada prudencial la entidad puede reconocer el
exceso como capital regulatorio, hasta un maximo del 0,6% de los
activos ponderados por su nivel de riesgo. Por el contrario, si las
provisiones totales son inferiores a las pérdidas esperadas el déficit
debe deducirse del capital regulatorio (un 50% del capital de nivel 1y
un 50% del nivel 2).

Diversos autores sefialan que el computo o deduccién de la
provisién genérica en el capital regulatorio puede reducir su papel
contraciclico al hacer mas ciclico el capital regulatorio correspondiente
a las carteras de activos cuyo riesgo se estima con métodos internos
(Burroni et al., 2009; Berges y Martin, 2009; Gual, 2009; Poveda,
2010). En la etapa expansiva la dotacion de provisidon genérica permite
que el volumen total de provisiones supere la pérdida esperada
calculada con la normativa prudencial y el exceso contribuye a
aumentar el capital regulatorio. Mayor capital regulatorio permite un
mayor apalancamiento de las entidades en la fase alcista limitando la
efectividad de la provisién genérica para atenuar las fluctuaciones del
ciclo sobre el capital (Gual, 2009) y sobre el crecimiento excesivo del
crédito. Sin embargo en un entorno de deterioro econémico y

crecimiento de la morosidad la liberacién de provisién genérica reduce

41 Marco de Basilea Il, parr. 43 y Marco de Basilea 11, parr. 61y 73.
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su volumen, lo que puede significar pasar de computarse dentro de la
base de capital a deducirse de la misma, reduciendo el capital

regulatorio (Berges y Martin, 2009).

Inicialmente el regulador espainol adopté una postura maés
exigente en el calculo del capital regulatorio (o coeficiente de solvencia)
y optd por no considerar la provisién genérica como elemento elegible.
Asi, en 2002 el Banco de Espana estimé que la ratio de solvencia de las
entidades espafiolas hubiese sido superior en 2,1 puntos porcentuales
de haberse aplicado Basilea en sus propios términos. La diferencia se
debia casi en su totalidad a la estricta definicién de recursos propios
regulatorios en la legislacién espafiola, explicando el 51% de la
diferencia el hecho de no computar la provisién estadistica y genérica

(BAE, 2002a, p. 39).

Posteriormente en 2006 el Banco de Espafna flexibilizé su
postura®?, permitiendo desde ese afilo computar la provisién genérica
en el capital regulatorio en los términos del marco regulatorio
internacional y de las directivas de la UE. El primer afno de su
consideracién como capital regulatorio su peso suponia el 21,8% del
total de los recursos propios de segunda categoria (nivel 2) (BdE, 2006).
A finales de 2008 el Banco de Espaia sefialaba que la posicién de
solvencia de las entidades espafnolas en comparacién con las de los
sistemas bancarios europeos de nuestro entorno se situaba en torno a

la media, m4s aun cuando se consideraban los fondos constituidos

42 Circular 2/2006, de 30 de junio, que modifica la Circular 5/93, norma 8.d.bis. En la normativa actual
de regulacion de recursos propios CBE 3/2008, norma 8 y 9.
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como provisiones genéricas (BdE, 2008b). Sin embargo el aumento de
los créditos dudosos que se produce en los siguientes anos produce un
incremento de las provisiones especificas que hace disminuir las
provisiones genéricas, lo que tiene una repercusiéon negativa en las
provisiones computables (BdE, 2010a). Asi en 2010 la provision
genérica explica entre el 4 y el 5 por cien de los recursos propios a

efectos de solvencia (Carbd y Rodriguez, 2011).

Por otro lado, como se ha puesto de manifiesto, el concepto de
pérdidas esperadas del enfoque prudencial no produce la creacion
(contabilizacién) de una provisién para pérdidas crediticias separada
por motivos de cumplimiento del capital regulatorio (BCBS, 2006Db,
principio 7). En general, las normas prudenciales, consideran
adecuado dotar fondos (provisiones) por las pérdidas esperadas de sus
inversiones crediticias y a su vez mantener el capital regulatorio
minimo que les permitiria absorber las pérdidas no esperadas (Laeven
y Majnoni, 2003). La diferencia entre el ambito prudencial y el marco
contable respecto al concepto de pérdida crediticia, y la exigencia de
cumplir el umbral minimo de capital regulatorio hace, como sefiala
Mora (2014), que los bancos europeos (que siguen las NIIF) acumulen
fondos suficientes, contabilizados en el patrimonio neto, para afrontar
potenciales pérdidas en los ciclos de recesién (reservas o provisiones

generales).

En Espafia, sin embargo, estos fondos para potenciales
pérdidas futuras que se produciran en el ciclo, son acumulados en la
provision genérica contabilizada en el activo minorando el valor del

mismo. La particularidad del sistema financiero espanol en el entorno
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de la Unién Europea quedo patente en 2011, penalizando al sector. En
las pruebas de resistencia (test de estrés) que se realizd a los bancos
europeos en junio de 2011 por la Autoridad Bancaria Europea (EBA),
esta no consideré la provision genérica como parte del capital
regulatorio al aplicar en la metodologia desarrollada criterios
homogéneos entre paises. El resultado fue que cinco entidades
espafnolas (4 cajas y un banco) no superaron el umbral minimo de
capital regulatorio establecido en la prueba. Esto requirié que el Banco
de Espana tuviese que emitir una nota informativa sefialando que el
ejercicio habia sido “especialmente estricto en la aplicacién de criterios
homogéneos entre paises no siempre ajustados a las realidades
nacionales”, matizando que las entidades espafiolas contaban con las
provisiones genéricas “como elemento con capacidad de absorciéon de
pérdidas” propio de nuestro sistema financiero, de forma que si éstas
se consideraban “tan solo una entidad espafnola quedaria inicialmente

por debajo del umbral de referencia” (BdE, 2011b).

Como sefiala Mora (2014) la situaciéon real de los bancos es la

misma, se trata de recursos retenidos independientemente de cémo se
. . ) . ‘o

presenten (en patrimonio neto o minorando el activo). “Sin embargo no

es eso lo que dicen las cuentas. Las cuentas de los bancos espafoles

dicen que ese importe «se ha perdido»” (p. 59). Costé unos meses

explicar y hacer entender esta situacion.

Otro efecto de la provisién genérica en el cumplimiento de la
normativa de solvencia tiene su origen en el tratamiento fiscal de la
misma. En el marco actual de la normativa prudencial internacional

(Basilea III), vigente en la UE desde 2014 (Reglamento 575/2013), el
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tratamiento fiscal de la provision genérica penaliza el computo del
capital regulatorio, lo que ha requerido la garantia soberana del
Estado Espafol para no perjudicar al sector bancario y “evitar
cualquier reduccién poco prudente de recursos propios derivada de la
mera aprobacién de la nueva normativa de solvencia” (preambulo del

RD-Ley 14/2018).

La legislacién fiscal espafiola no considera la provisién genérica
un gasto deducible “por no responder a una valoracién individualizada
del riesgo de insolvencia” 3. Asi, la introduccién de la provisién
estadistica en el afio 2000 produjo una importante divergencia entre el
tratamiento contable y fiscal de las provisiones que debe contabilizar
el sector bancario espafiol que no fue considerado en su dia
“enteramente satisfactorio” por la Asociaciéon Espafnola de Banca
sefialando que “no tiene sentido que unos gastos impuestos por las
normas de supervision bancaria, que las entidades tienen que cumplir,
no sean reconocidos a efectos fiscales” (AEB memorias 1999, p. 30 y
2000, p. 27). Si tuvo caracter de gasto deducible fiscalmente una parte
de la provisidon genérica existente durante la primera etapa** (2000-
2004) que se calculaba como un coeficiente fijo sobre el crecimiento del

crédito, lo que en opiniéon de Prado (2002) fue el motivo que justifico

43 Asi lo indica el RD 3472/2000, de 29 de diciembre, por el que se modifica el Reglamento del
Impuesto de Sociedades vigente en la fecha de introduccion de la provision estadistica (RD
537/1997). La introduccién de la provision estadistica en la normativa contable requirié la
modificacion del Reglamento del Impuesto de Sociedades en el apartado que regula las provisiones
por insolvencias en entidades financieras, con la “aclaracion reglamentaria sobre la no
deducibilidad de las dotaciones a la denominada «provision estadistica»”.

4 Art. 7 del Reglamento del Impuesto de Sociedades en ese periodo (RD 537/1997).
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que se mantuviese esta provisiéon una vez introducida la provision

estadistica.

La normativa fiscal ha mantenido el criterio de no considerar
deducible la provisién genérica actual vigente desde 2005 (heredera de
la anterior provisién estadistica), al establecer con caracter general la
no deducibilidad de “las dotaciones basadas en estimaciones globales,
incluso estadisticas, del riesgo de insolvencia de los deudores”, tal
como recoge el Reglamento del Impuesto sobre Sociedades vigente
actualmente (RD 1777/2004) en su capitulo II, dedicado a la deduccién
de las correcciones valorativas por riesgo de crédito en entidades
financieras. Solo permite la deduccién de la provisién genérica con un
limite muy restrictivo del 1% del importe de la variacién positiva
global del saldo en el periodo impositivo, pero excluyendo la variacién
correspondiente a determinados activos como los créditos con garantia

real y los valores de deuda negociados, entre otros.

El tratamiento de la provision genérica como gasto no deducible
fiscalmente y su caracter ciclico ha generado durante la etapa de
expansién econémica un importe considerable de activos por impuesto
diferido (AID) (BdE, 2013b), siendo sefialada por el Ministro de
Economia y Competitividad como la principal fuente de créditos

fiscales de la banca espariola4s.

En la etapa recesiva el proceso de liberacién de provision

genérica ha producido la reversion fiscal de los AID generados en los

4 Conferencia de prensa del ministro de Economia y Competitividad, Sr. De Guindos, 29 de
noviembre de 2013.
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anos anteriores. No obstante la coyuntura ha determinado que los
resultados contables de numerosas entidades no hayan sido capaces de
absorber los ajustes negativos por la reversion fiscal, generando bases

imponibles negativas por este motivo (Mendoza, 2014).

En la normativa de solvencia de Basilea II los AID computaban
como capital regulatorio de la maxima calidad. Con la reforma del
marco normativo de Basilea III, desde 2014 los activos por impuesto
diferido por diferencias temporarias y los derivados de bases
imponibles negativas se restan de los recursos computables en el
capital regulatorio por razones de prudencia, al considerar la
normativa que, en general, no esta garantizado que mantengan su
valor en caso de dificultades para la entidad. Los AID por diferencias
temporarias se deducen del computo del capital regulatorio en la parte
que excedan del 10% del capital regulatorio de nivel 1 ordinarioé y los
que tienen su origen en bases imponibles negativas se restan en su

totalidad.

Como sefiala Mendoza (2014) este tratamiento ha tenido un
impacto significativo para las entidades bancarias espanolas que han
visto como un volumen considerable de sus activos por impuesto
diferido, por diferencias temporales y por bases imponibles negativas,
generados como consecuencia de la provision genérica penalizaban el

computo del capital regulatorio.

46 La normativa establece un segundo limite que considera globalmente la cuantia de otros dos
elementos cuya deduccion del capital regulatorio tampoco es total (Reglamento UE N° 575/2013,
art 36 y 48).
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Ibanez y Domingo (2013, p. 88 y 89) ponen de manifiesto que el
efecto de la nueva normativa de solvencia en las entidades espafiolas
es superior respecto a la media de la UE debido a la deduccién de los
activos por impuesto diferido originados por las fuertes provisiones
genéricas exigidas por la legislacién nacional. “Sin este elemento
estarian alineadas en cuanto a volumen total de deducciones con el del

resto de entidades europeas”.

Como senala el Banco de Espana, “al aplicar en Espana la
nueva normativa de solvencia se produce la paradoja de que mayores
coberturas en provisiones llevan a mayores deducciones en los
capitales regulatorios, es decir, llevarian a que situaciones de mayor
solvencia se traduzcan, después de las deducciones de los activos

fiscales diferidos, en menores ratios de capital” (BdE, 2013b).

Solo si cumplen una serie de condiciones la normativa
prudencial actual (Basilea III y Reglamento UE N° 575/2013) permite
computar los AID por diferencias temporales como capital regulatorio,
siendo el principal requisito que cuenten con una garantia soberana.
Ante esta situacion Espania aprobé a finales de 2013 una reforma de la
legislacién fiscal 47 que ha permitido garantizar por parte de la
Administracién tributaria los activos por impuesto diferido generados
a partir de 2014 correspondientes a dotaciones por deterioro de los
créditos, originados principalmente por la provisién genérica, asi como

los producidos por aportaciones a sistemas de prevision social. Otros

47 Real Decreto-Ley 14/2013 que modifica el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
sociedades, (TRLIS), disposicion adicional vigésima segunda.
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paises como Italia, Portugal y Grecia, con regimenes fiscales
generadores de volimenes importantes de activos por impuestos
diferidos en el sector bancario por otros conceptos como las

aportaciones a planes de pensiones han adoptado medidas similares.

Con la reforma tributaria se garantiza el valor de los AID por
diferencias temporarias generados por las provisiones para
insolvencias y por los gastos por pensiones, de forma que si una
entidad no pudiera revertir esas diferencias temporarias en un plazo
de 18 afios o llegara a liquidarse, a incurrir en situaciéon de insolvencia
0o a presentar pérdidas contables, los activos fiscales diferidos se
convertirian en un crédito directo contra la hacienda publica (se
monetizarian). El Ministro de Economia y Competitividad
cuantificaba en 50.000 millones los AID “que surgen como
consecuencia de provisiones genéricas y de fondos de pensiones”,
senalando que el 60 por cien es la cantidad avalada por el Estado que
se va a poder continuar manteniendo como capital de la maxima
calidad en el calculo de los recursos propios regulatorios requeridos a

efectos de solvencia“s.

EL FMI (2013) condicionaba la medida de garantia soberana de
los AID a la adopcién por parte de las entidades de acciones con
externalidades positivas en el entorno, como la renuncia a dividendos
en efectivo por un periodo de algunos anos, la emisién de mas capital,

la limpieza de los activos toxicos y/o la reduccién del ritmo de

48 Conferencia de prensa del ministro de Economia y Competitividad, Sr. De Guindos, 29 de
noviembre de 2013.
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contraccién del crédito. Sin embargo esta recomendacién no ha sido

recogida en la normativa espanola.

Mendoza (2014) sefiala que en Espafia la norma aprobada en
2013 llega “tarde” ya que gran parte de los AID por diferencias
temporales se habrian transformado con anterioridad en bases
imponibles negativas siendo la nueva norma ineficaz. Por ello en la
reforma de la legislacién fiscal, junto con la garantia soberana de los
AID se anadié una norma con efectos retroactivos desde el ejercicio
2011 que establece una nueva regla de imputacién temporal de los AID
generados por dotaciones por deterioro y aportaciones a sistemas de
previsiéon social de forma que estos no se conviertan en bases
imponibles negativas4?. La reforma permite asi transformar bases
imponibles negativas generadas desde 2011 en AID por diferencias
temporarias que si gozan del aval del Estado espanol y por tanto no

penalizan el computo del capital regulatorio (Mendoza, 2014).

En sintesis, la unificacién de la legislacion prudencial en la UE
con la aprobacion de un Reglamento de aplicacién directa a partir de
2014 ha puesto de manifiesto la situacién particular de las entidades
de crédito espanolas como consecuencia del modelo de provision
dinamica establecido por el Banco de Espafia. Como sefialan Ibanez y
Domingo (2013, p. 89) se “pone de manifiesto que, pese a contar con
una normativa prudencial Ginica europea, hay elementos derivados de

normas nacionales, en particular de las contables, que pueden

4% Real Decreto-Ley 14/2013 que modifica el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
sociedades, (TRLIS), art. 19.13.
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potenciar el efecto y crear diferencias en términos totales” entre paises

en el cumplimiento del coeficiente de solvencia.

5. Medidas alternativas al modelo de provision
dinamica.

El mecanismo de un sistema de provision dinamica
implicitamente asume que debe impactar directamente en el resultado
publicado, con lo que contribuye a su alisamiento. Sin embargo, se
puede concebir un mecanismo similar fundamentado en reservas
prudenciales, que implicaria la acumulacién de fondos a través de la
no distribucién de beneficios, sin afectar el resultado (Burroni et al.,

2009).

En 2009 la Autoridad de Servicios Financieros britanica
proponia la necesidad de crear un fondo variable de caracter anticiclico
como medida para mitigar la prociclicidad crediticia. En el disefio e
implantacion de esta acumulacién de fondos subraya la necesidad de
considerar cuidadosamente el tratamiento contable que se le otorgue,
para evitar una pérdida de informacién que es valiosa para los grupos
de interés en los bancos a la vez que se reconozca la exposicion a las
pérdidas a lo largo del ciclo (FSA, 2009, parr. 95). El FSA se decanta
por un sistema de reservas prudenciales (Economic Cycle Reserve), de
caracter no distribuible, con un funcionamiento igual a la provision

genérica, creciendo en la etapa expansiva y consumida en la etapa
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recesiva, pero cuya acumulacion se produce via aplicacion del
resultado. En el analisis de su propuesta compara la reserva ciclica con
la alternativa de generar el fondo como una provision considerada
como un gasto con efecto en el resultado. Concluye que ambas opciones
producen el mismo efecto prudencial en términos cuantitativos, pero

la provisién reduciria el valor del activo neto y alisaria la rentabilidad.

Desde el ambito contable se considera de forma positiva esta
opcion que no interfiere en los estados financieros (Cafibano y
Herranz, 2009; Mora, 2012 y 2014; Gonzalo Angulo, 2012; Giner,
2014). La solucién debe venir por aceptar que la informacién financiera
ha de ser neutral y objetiva, debe servir para informar a los usuarios

externos.

Como sintetiza Laux (2012) no esta claro que los ajustes en los
estados financieros a través de provisiones generales (genéricas en la
normativa espafola), que no tienen relaciéon con las pérdidas
esperadas del banco, son mejores que los ajustes en el capital
regulatorio (ya sea aumentando los recursos regulatorios o requiriendo
capital adicional ciclico). La diferencia es que la propuesta afecta al
resultado, pero no esta claro si el efecto en el resultado es un beneficio
en si mismo. En el mismo sentido Fernandez de Lis et al. (2000, p. 59)
senialan como consecuencia de la provision dinamica la menor
volatilidad de los resultados contables de los bancos pero “la medida
en que esta menor volatilidad podria tener efectos reales es un tema

mucho méas complejo”.
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Un argumento a favor de la opcién de constituir el fondo ciclico
como una reserva es que las provisiones acumuladas en el boom
pueden ser utilizadas para distribuir mayores beneficios en la
recesion, lo cual no es algo que el regulador prudencial este inclinado
a facilitar, mientras que las reservas no tienen este problema
(Fernandez de Lis y Garcia- Herrero, 2010). Otro argumento favorable
es que la contabilizaciéon como reserva via aplicacién del resultado no
interfiere en las normas contables y por tanto permite a los
reguladores prudenciales mayor libertad en la eleccién, por ejemplo,

del limite a alcanzar (Burroni et al., 2009).

Desde la doctrina contable se considera que la regulacién de
necesidades de capital de las entidades financieras y otras medidas
prudenciales no deberian ser articuladas a través de la normativa
contable (Cafnibano y Herranz, 2009; Giner, 2014; Mora, 2012). Son
los requerimientos de capital los que deben adaptarse a las coyunturas
ciclicas y no las normas contables (Cafibano y Herranz, 2009). Como
sefala Laux (2012) teniendo en cuenta lo que se alcanza con las
modificaciones contables, alcanzar una mayor estabilidad financiera
debe realizarse aumentando los requerimientos de capital, asi “la
contabilidad es importante, pero su importancia no debe ser

sobrestimada... y no debe sustituir un buen gobierno corporativo” (p.

257).

En el marco normativo de la actual regulacién prudencial
internacional se ha establecido la constitucion de colchones o buffers
como medidas contraciclicas que persiguen tres objetivos

macroeconémicos: suavizar el ciclo financiero del crédito, proteger a los
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bancos de las vulnerabilidades del sistema y suavizar el ciclo
econémico a través de la influencia de los requerimientos de capital
regulatorio (por ejemplo utilizdndolos como herramienta para

gestionar la demanda) (Drehmann et al., 2010 y 2011).

Una de estas herramientas es el colchén de capital anticiclico
semejante a la provision dinamica en objetivos y construccién
(Brunnermeier et al., 2009; Drehmann et al., 2010; Trucharte y
Saurina, 2013; Jiménez et al., 2014). Debe constituirse en momentos
de expansion del crédito, reduciendo asi los incentivos a un crecimiento
excesivo de este, y utilizarse como contrapartida del riesgo crediticio
en fases recesivas del ciclo econémico, reduciendo el requerimiento de
capital prudencial lo que aumentara los incentivos a la concesién de
crédito (Carbd y Rodriguez, 2011; Mariano y Martinez-Miera, 2011).
Las autoridades nacionales decidiran el uso del colchén anticiclico
cuando los riesgos se hayan materializado o cuando comiencen a ver

senales de tensionamiento en la economia (Ibafiez y Domingo, 2013).

Por tanto, la variacién del capital regulatorio minimo requerido
a lo largo del ciclo a través de la constitucion de este colchén persigue,
por una parte, ayudar a fortalecer el capital de las entidades ante
eventuales pérdidas futuras, mitigando asi la contraccién del crédito
en la recesi6n, y por otra parte, al requerir mas capital en los
momentos de crecimiento excesivo del crédito se evita que este sea
demasiado barato, lo que deberia contribuir a frenar el aumento
excesivo y a moderar el ciclo alcista (Ibafnez y Domingo, 2013; Jiménez

et al., 2014; BAE, 2014).
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El colchén anticiclico es una herramienta preventiva para
limitar los potenciales efectos adversos derivados de los procesos de
prociclicidad crediticia y encaminada a mantener la estabilidad del
sistema financiero, que esta formalizada en requerimientos de capital
regulatorio de caracter anticiclico (Ibanez et al., 2011), por lo que no
interfiere en el marco de la doctrina contable, y por tanto no afecta al
resultado ni a la informaciéon financiera, y esto es lo que la diferencia

de las provisiones dinamicas.

Los trabajos de Trucharte y Saurina (2013) y Jiménez et al.
(2014) utilizan la experiencia de Espafia con la provisiéon dinamica
como referencia comparativa para calibrar la implementacién del
colchén anticiclico establecido por 1a normativa prudencial. Al respecto
el fondo acumulado de provision dindmica alcanzé aproximadamente
el 50% del importe maximo del colchdn ciclico establecido por Basilea

III (Trucharte y Saurina, 2013).

El colchén de capital anticiclico esta establecido en la
normativa de la UE que adapta Basilea III (Directiva 2013/36/UE) y
en la legislacion espafola de solvencia que la transpone (Ley 10/2014
y RD 84/2015). Es una medida macroprudencial disefiada como una
exigencia adicional de capital que establecera la autoridad nacional
competente para cada entidad o grupo y se calcula en funcién del riesgo
de la entidad (se situara entre el 0 % y el 2,56% de los activos
ponderados por riesgo y debe constituirse en forma de capital de nivel
1 ordinario o core capital). La implantacién de esta medida en la UE

se realizara gradualmente a partir de 2016 para estar totalmente
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implantada en 2019 (BdE, 2013a)5°. Con este colchén, se dota al
supervisor de herramientas de caracter eminentemente
macroprudencial que, junto con la politica monetaria y la politica

fiscal, podrian contribuir a suavizar los ciclos econdémicos (RD

84/2015).

Por tanto en el debate internacional los requerimientos de
capital sensibles a condiciones de riesgo ciclico han dominado frente a
la opcién de las provisiones dinamicas o anticiclicas (Rubio et al.,
2012). El motivo es que los requerimientos de capital pueden ser
sensibles no solo al comportamiento ciclico del crédito sino también a
otros determinantes ciclicos de toma de riesgo importantes, como son
el apalancamiento y el grado de transformaciéon de la liquidez

(Brunnermeier et al., 2009).

%0 La Junta Europea de Riesgo Sistémico JERS se encuentra trabajando en gufas especificas para el
uso del colchdn de capital anticiclico en Europa (BdE, 2014).
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Capitulo I11. Revision de la literatura

En este capitulo realizamos una revision de la literatura
relativa a dos aspectos. En primer lugar abordamos el tema relativo al
alisamiento del resultado. Aunque en la normativa espanola el
alisamiento es institucional al estar determinado por la normativa,
resulta de gran interés abordar el alisamiento general que es una de
las lineas de investigacién mas ampliamente desarrollada en el Aambito
contable. Tras revisar en el apartado 1.1 las distintas acepciones del
concepto de alisamiento recogidas en la literatura hasta su concepcién
actual como una estrategia concreta de manipulacién contable, se
exponen en el apartado 1.2 los fundamentos teéricos relativos a dos
aspectos: los posibles incentivos que puede tener la gerencia para
realizar practicas de alisamiento y los posibles instrumentos que
pueden utilizarse para llevar a cabo esta practica. Debemos senalar
que aunque nos centramos en las practicas de alisamiento del
resultado, en algunos aspectos resulta necesario hacer referencia al
concepto mas amplio de manipulacién del resultado en el que
actualmente se enmarca. En el apartado 1.3 nos centramos en el sector
bancario, realizando una revision de los trabajos empiricos que
utilizan la provision para insolvencias como medida de la
discrecionalidad contable ejercida por los directivos con el objetivo de
alisar el resultado o de manipularlo, exponiendo los resultados

obtenidos.

En segundo lugar nos centramos en la investigacién orientada
a la estructura de propiedad como elemento que puede establecer

diferencias entre entidades. Como se indic6 en el primer capitulo, en
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Espafia bancos y cajas de ahorros tienen formas juridicas diferentes,
las cuales determinan distintos tipos de derechos de control,
estableciendo dos formas distintas de gobierno corporativo, lo que
puede influir en un comportamiento diferenciado entre ambos tipos de
entidad. Los bancos se configuran como entidades privadas donde los
derechos de control corresponden a los accionistas mientras que en las
cajas de ahorros la legislacion establece la participacién de la
administracién publica en los 6rganos de gobierno y en este sentido
pueden asimilarse a entidades publicas. En el apartado 2.1 realizamos
una revision de la literatura que ha considerado la participacién
publica en las entidades financieras y las diferencias que se establecen
respecto a las entidades de propiedad privada. Posteriormente, tras
exponer en el apartado 2.2 la situacién que ha caracterizado la
gobernanza de las cajas de ahorros espanolas durante la primera
década del siglo XXI, realizamos en el apartado 2.3 una revisién de la
evidencia empirica en el sector financiero espafol que compara ambos

tipos de entidades, bancos y cajas de ahorros.
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1. Revision de la literatura sobre alisamiento del
resultado.

1.1 Concepto de alisamiento del resultado.

Si bien el concepto de alisamiento del beneficio surge con
anterioridad al de gestién del resultado®!, actualmente existe consenso
en la literatura en considerarlo como una estrategia concreta del
concepto mas amplio y general de gestién del resultado (entre otros
Gabas y Pina, 1991; Carlson y Bathala, 1997; Young, 1998; Saurina,
1999; Gill de Albornoz, 2003; Garcia, Gill de Albornoz y Gisbert, 2005;
Walker, 2013).

A partir de los planteamientos de Watts y Zimmerman (1978,
1979) que establecieron las bases de la Teoria Positiva de la
Contabilidad, expuesta en la obra de 1986, una de las lineas de
investigacién mas ampliamente desarrollada enmarcada en la elecciéon
contable es la relacionada con las practicas de gestién o alteracién del
resultado. Healy y Wahlen (1999, p. 368) establecen que “se produce
cuando los directivos utilizan juicios en los estados financieros y en la
planificacién de las transacciones para alterar la informacién
financiera, bien para inducir a error a los grupos de interés sobre el
desempenio econémico de la empresa o para influir en los contratos con
terceros que dependen de las cifras contables”. Garcia, Gill de Albornoz
y Gisbert (2005, p. 1002) realizando una revisiéon de los aspectos

generales de gestion del resultado que son recogidos en la literatura,

51 Esta es la traduccidn que vamos a utilizar del término anglosajon earnings management.
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13

sintetizan “se trata de cualquier practica llevada a cabo
intencionadamente por la gerencia, con fines oportunistas y/o
informativos, para reportar la cifra de resultados deseada, distinta de

la real”.

Siguiendo a Monterrey (1998) es posible identificar tres
estrategias de gestion del resultado:

0 politicas contables agresivas tendentes a incrementar el
beneficio;

0 politicas contables conservadoras tendentes a disminuir el
beneficio;

0 politicas de alisamiento del resultado, consistentes en
incrementar el beneficio en algunos ejercicios y disminuirlo en
otros, de forma que se minimicen las fluctuaciones del mismo

en torno a un determinado objetivo a largo plazo.

Las dos primeras estrategias se centran en circunstancias
empresariales muy concretas y especiales (necesidad de obtener
ayudas gubernamentales, emisién o cambio de una determinada
norma, un proceso de cambio de direccién, etc.) que dan lugar a
importantes incentivos por parte de la gerencia para utilizar la
discrecionalidad en la determinacién del resultado, bien al alza o a la
baja. Sin embargo la estrategia de alisamiento no se plantea en un
momento determinado sino que se perfila como una estrategia general
de “beneficios permanente” que puede ayudar a la consecucién de

multiples objetivos a largo plazo (Chaney et al., 1998).
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El concepto de alisamiento del resultado ha sido abordado desde
diversas perspectivas a lo largo de la literatura. Con el objeto de
describir en qué consiste este tipo de manipulacién contable,
recogemos a continuacién algunas de las definiciones contenidas en

diversos trabajos.

Las primeras referencias al alisamiento del resultado se
encuentran en Hepworth (1953) y Gordon (1964). Segiin Hepworth
(1953), los estados financieros de las empresas muestran una
manipulacién intencionada en el nivel de resultado. El directivo, a
través de las técnicas contables, traspasa los resultados entre los
sucesivos periodos contables para reducir las fluctuaciones.
Posteriormente, Gordon (1964) establece un teorema, al que hacemos
referencia en el apartado 1.2 de este capitulo, que predice que los
directivos maximizan su funciéon de utilidad alisando la tasa de
crecimiento del resultado a lo largo del tiempo. A partir de estas dos
aportaciones, se inicia una extensa investigacién tedrica y empirica

tendente a confirmar la existencia de alisamiento.

Una de las definiciones de alisamiento del resultado mas
frecuentemente citada en la literatura es la de Beidleman (1973, p.
653) que lo defini6 como “la amortiguacion intencionada de las
fluctuaciones sobre un nivel de resultado que es considerado como
normal para la empresa”, anadiendo que las practicas de alisamiento
del resultado respetan los Principios Contables Generalmente

Aceptados.
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Young (1998) destaca el objetivo perseguido, al afirmar que esta
eleccion contable tiene como propdsito minimizar la volatilidad de la
corriente del resultado de la empresa. Como senala Gill de Albornoz
(2003) hay coincidencia en la literatura en reconocer que mediante el
alisamiento se reduce la variabilidad de la cifra de resultados a lo largo
del tiempo, aproximandolos a un importe considerado como resultado
normal u objetivo, aspecto fundamental del alisamiento en el que
practicamente todos los trabajos coinciden. Tradicionalmente la
hipétesis de alisamiento contrastada predice practicas de alteracién
del resultado al alza (a la baja) cuando el beneficio antes de la
manipulacién estd por debajo (por encima) del beneficio objetivo. Al
respecto Funderberg y Tirole (1995) plantean un modelo tedrico en el
que proponen que el comportamiento de alisamiento del resultado del
ejercicio no depende solo de la actuaciéon pasada de la empresa, sino

también de su actuacién esperada futura.

1.2 Fundamentos teoricos del alisamiento del resultado.

La extensa investigacion tedrica y empirica tendente a
confirmar la existencia de alisamiento requiere determinar dos

aspectos:

1. Las motivaciones de los directivos para la realizacién de esta
practica.

2. El objeto y los instrumentos de alisamiento.
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1.2.1 Motivaciones para la realizacion de practicas de
alisamiento.

Los escasos razonamientos sobre las motivaciones de los
directivos incluidos en los primeros trabajos del alisamiento aplican,
implicita o explicitamente, el contenido de las teorias directivas y del

comportamiento.

Una de las causas de alisamiento senalada por Hepworth (1953,
p. 33) se refiere al area de relaciones de la gerencia con inversores y
trabajadores. En este sentido sefiala que los propietarios y acreedores
de una empresa tendran mas confianza en un gerente que sea capaz
de proporcionar unos resultados estables que si existen considerables
fluctuaciones en el resultado. Ademas, una corriente de beneficios
estable implica una corriente de dividendos estable que satisface a los
accionistas. Por otro lado, la ausencia de “picos y valles” en el resultado
de la empresa puede favorecer la continuidad de las relaciones con los
trabajadores, pues si estos observasen grandes incrementos en los
beneficios es muy probable que consideraran que deben participar en
mayor medida en los mismos, lo que probablemente aumentaria las

tensiones entre trabajadores y empresa.

Por su parte, Gordon (1964) dedujo que los directivos estan
motivados a alisar el resultado de la empresa asumiendo el
comportamiento mantenido por las teorias directivas: las decisiones en
las grandes empresas son potestad de los directivos y éstos actian
maximizando su propia funcién de utilidad que depende, en parte, de

la satisfaccién de los accionistas. Asi, el autor formaliz6 la hipétesis
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del alisamiento partiendo de cuatro proposiciones de las que se deduce
un teorema sobre la elecciéon contable de los directivos en las empresas
caracterizadas por la separaciéon entre la propiedad y el control

(Gordon, 1964, pp. 261-262):

Proposicion 1. El criterio utilizado por los directivos para
seleccionar entre las alternativas contables es la maximizacién

de su utilidad.

Proposicion 2. La utilidad de los directivos aumenta con: (1) su
seguridad en el trabajo, (2) con el nivel y la tasa de crecimiento
de sus ingresos, y (3) con el nivel y la tasa de crecimiento del

tamainio de la empresa.

Proposicion 3. La consecucién de las metas recogidas en la
proposicion segunda depende en parte de la satisfaccién de los

acclonistas.

Proposicion 4. La satisfaccion de los accionistas aumenta con la
tasa media de crecimiento de la empresa y con la estabilidad del

resultado.

Teorema. Dadas las proposiciones anteriores, los directivos,
dentro de los limites impuestos por los principios contables aceptados:
(1) alisaran el resultado contable y (i1) alisaran la tasa de crecimiento

del resultado.

A partir de la década de los ochenta los trabajos realizados
deducen que el comportamiento optimizador de los directivos es el
alisamiento del beneficio utilizando el marco de la teoria de la agencia

iniciada por Jensen y Meckling (1976). En este marco las condiciones

176



Capitulo I11. Revision de la literatura

de incertidumbre en las que opera la empresa conducen a la existencia
de potenciales asimetrias de informacién entre los directivos que la
dirigen y los inversores externos, principalmente accionistas y

acreedores.

En concreto se sefialan dos tipos de manifestaciéon de las
asimetrias informativas que pueden originar dos tipos de problemas.
En primer lugar el problema del riesgo moral que surge si los
inversores externos no son capaces de observar las decisiones de
eleccién que realizan los directivos, por ejemplo es dificil (si no
imposible) determinar la actitud de riesgo en las decisiones adoptadas
por los directivos o si por el contrario estas son en interés de la
empresa. En segundo lugar, problemas de selecciéon adversa que
surgen si el directivo tiene acceso a informacién privada relevante que
podria ser utilizada en beneficio propio (o de otros inversores) y en

detrimento de terceros.

En base a la teoria de la agencia se deben considerar dos
enfoques o perspectivas, identificadas por Holthausen (1990), al
analizar no solo el alisamiento del resultado sino las practicas de

gestion del resultado en general:

a) perspectiva del comportamiento oportunista;

b) perspectiva del comportamiento eficiente.

a) Perspectiva del comportamiento oportunista.

El comportamiento oportunista supone que los directivos eligen

los procedimientos contables para aumentar su riqueza a expensas de
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otras partes contratantes. Es decir, 1la actuacion de los directivos no se
deriva de la maximizaciéon del valor de la empresa, sino de la
maximizacién de su propia funcién de utilidad, la cual depende de las
primas pactadas (bonus) establecidas en su contrato, del riesgo de
perder el empleo y del valor de las acciones que posea de la empresa,
en detrimento de otros agentes econémicos relacionados con la misma,

fundamentalmente accionistas y acreedores.

En este sentido Fundenberg y Tirole (1995) desarrollan un
modelo analitico que sugiere que la actuaciéon 6ptima de los directivos
es el alisamiento del beneficio motivado por la preocupacién por la
pérdida del empleo. La conclusion del trabajo estd basada en la

conjuncion de tres asunciones:

1.  Los directivos disfrutan de beneficios monetarios y no
monetarios derivados de los resultados contables positivos y son

sujetos econdémicos aversos al riesgo.

ii.  Una mala actuacién de los directivos, medida por el resultado

contable del periodo, puede conducir a su destitucion.

1.  El resultado contable del ejercicio tiene mayor contenido
informativo que los resultados histéricos para evaluar la
gestidon realizada por los directivos. Esto supone que los malos
resultados del ejercicio aumentan la probabilidad de
destitucién de los directivos, mientras que los buenos
resultados del ejercicio no van a compensar los efectos

negativos de futuros malos resultados.
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Las dos primeras asunciones implican que los directivos tienen
incentivos para distorsionar los resultados, pero no necesariamente
conlleva a que el contrato éptimo induzca a un comportamiento
alisador. Es necesaria la tercera asuncién para predecir que el
comportamiento 6ptimo de los directivos es reducir la variabilidad del
resultado en el tiempo. Es decir, los directivos tienen incentivos a
aumentar el resultado en los periodos malos para asegurar su
seguridad en el empleo. Para ello en los periodos buenos los directivos
estaran incentivados a “ahorrar” resultados reduciéndolos para
utilizarlos en futuros malos periodos porque saben que la buena

informacién actual no compensa la mala informacién futura.

b) Perspectiva del comportamiento eficiente.

Por el contrario, el enfoque del comportamiento eficiente de los
directivos implica considerar que la elecciéon contable en relacién con
el resultado se produce para reducir los costes de agencia y politicos y,

de esta manera, maximizar el valor de la empresa.

La teoria de la agencia asume que todas las partes del contrato
actian de manera racional. Si esto es asi los niveles observados de
alteracién del resultado seran los 6ptimos dados los costes y beneficios
de las alternativas disponibles para las partes del contrato en el
momento de su formalizacién. Es decir, la eficiencia de tales contratos
vendria dada por la maximizacién del valor de la empresa y no de la

riqueza del gerente. Walker (2013) seniala que este enfoque tiende a

179



Capitulo I11. Revision de la literatura

dar menor relevancia a los costes de transaccién®? y confia mas en la
hipétesis de que todas las partes del contrato actian de forma

inteligente.

En este escenario algunos trabajos muestran de forma tedrica
que las practicas de alisamiento constituyen una solucién 6ptima del
problema de agencia entre accionistas (principal) y gerente (agente).
Lambert (1984) y Dye (1988) construyen dos modelos econémicos que
predicen que el alisamiento del resultado contable es el
comportamiento 6ptimo de equilibrio de la relacién de agencia entre
accionistas y directivos. Lambert (1984, p. 613) enfatiza que el
alisamiento no es una solucién de primer rango, sino de segundo rango,
por lo que puede ser interpretado como “malo”. Sin embargo, dada la
aversion al riesgo del agente y el problema de riesgo moral provocado

por las acciones ocultas, el alisamiento es un 6ptimo de Pareto5s.

Trueman y Titman (1988) demuestran que los directivos,
actuando de forma consistente con el objetivo de maximizar el valor
presente de los futuros flujos de tesoreria, tienen incentivos para alisar
el resultado debido a las asimetrias informativas y por el hecho de que

la volatilidad del resultado afecta negativamente a los agentes

52 Vienen dados por los costes de negociar, formular, evaluar y renegociar los términos de los
contratos. Cuando los costes de transaccion se introducen en el analisis, la eleccion voluntaria u
obligatoria de los métodos contables afecta al valor de la empresa y a la riqueza de los directivos,
auditores, reguladores e inversores porque los factores que afectan a estos costes cambian la
distribucion de los flujos de tesoreria esperados o los derechos de las partes sobre esos flujos de
tesoreria (Gallén, 2001).

53 Punto de equilibrio en el que ninguno de los agentes afectados puede mejorar su situacion sin
reducir el bienestar de otro agente.
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econémicos que tienen relaciones contractuales con la empresa:

clientes, trabajadores y acreedores.

En esta misma linea, Brayshaw y Eldin (1989) y Beidleman
(1973) senalan que la causa del alisamiento reside en la satisfaccion
de los dos grupos de usuarios de la informacion contable: la
satisfaccion de los usuarios externos como inversores y acreedores, y
la satisfaccién de los usuarios internos formado por el colectivo de
directivos. Respecto al grupo de usuarios externos cuanto mayor es la
variabilidad del beneficio mayor sera el riesgo que perciben, con el
consiguiente perjuicio para el valor de mercado de los titulos. En este
sentido un resultado alisado disminuye la percepciéon del nivel de
riesgo de la empresa y por tanto conlleva una mejor valoracién bursatil
(Brayshaw y Eldin, 1989; Beidleman, 1973) y ademas facilita una serie
de dividendos constante; en la medida que esto Gltimo es una sefnal
positiva para el inversor puede incentivar al directivo a alisar el
resultado (Beidleman, 1973). Desde la perspectiva del usuario interno
la variabilidad del resultado también afecta de dos formas, por un lado
via planes de remuneracién vinculados al resultado, y por otro lado
una variabilidad elevada puede incrementar la probabilidad de
pérdida del puesto de trabajo (Brayshaw y Eldin, 1989). Ademas el
resultado es utilizado como medicién de la actuacién pasada y como
base para presupuestos y planes futuros, por lo que una serie de
resultados alisada facilitaria las predicciones a largo plazo, en
objetivos y presupuestos, frente a una serie de resultados oscilante
(Beidleman, 1973). Por estos motivos se podria esperar que los

directivos se vieran incentivados a alisar el resultado.
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Por su parte Demski (1998) desarrolla un modelo de agencia
con una variedad de posibles soluciones de equilibrio. El modelo revela
que, en algunas circunstancias, el alisamiento del resultado puede
reducir el coste del principal de inducir al agente a adoptar la accién

que maximiza su utilidad.

Al considerar el comportamiento eficiente del directivo,
también puede considerarse que los directivos eligen los métodos y
estimaciones contables que proporcionan mejor informacién sobre los
futuros flujos de caja de la empresa. En condiciones de incertidumbre
es probable que los directivos que gestionan la empresa tengan acceso
a informacién privada relevante para predecir los flujos de caja
futuros. Si esto es asi, los inversores estaran interesados en motivar a
los directivos para que comuniquen esta informacién. Asi, en su
comentario a Demski (1998), Newman (1998) sefala que la
manipulacién del resultado puede ser una soluciéon de equilibrio a
consecuencia de las limitaciones en la capacidad de comunicacién de
los directivos, de modo que la manipulaciéon les permite revelar su
informacién privada. Por ejemplo, el directivo puede usar el
alisamiento para transmitir informacién sobre la “persistencia” del
resultado cuando no es posible una comunicacién directa con el
principal, como puede suceder cuando existe gran dispersién

acclonarial.

En opinién de Walker (2013), este enfoque del comportamiento
eficiente del directivo con motivo de la revelacién de informacién se
centra mas en el problema de seleccion adversa, en concreto en los

costes de senalizacion, mientras que si el comportamiento del directivo
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es eficiente con el objetivo de reducir los costes de agencia o por el
contrario es de caracter oportunista son motivaciones mas

relacionadas con el problema del riesgo moral.

Examinando las diversas perspectivas que pueden incentivar la
eleccion de los directivos, como senialan Gallén y Giner (2005) y Garcia,
Gill de Albornoz y Gisbert (2005), una gran parte de la literatura
asume que esta intervencién es de caracter oportunista; asociandose
la manipulacién del resultado que realiza el directivo a la consecuciéon
de sus objetivos individuales en detrimento de los de otros colectivos
relacionados con la empresa. Por ello, la discrecionalidad contable es
negativa para estos colectivos ya que los directivos transfieren riqueza
hacia si mismos. Asi se considera que estas practicas suponen un
ocultacién por parte del directivo de la verdadera situacién econémico
financiera de la empresa, desvirtuando el objetivo de imagen fiel que

debe perseguir la informacion contable (Gill de Albornoz, 2003).

Por el contrario algunos trabajos presentan las practicas de
gestion del resultado como un fenémeno beneficioso para la empresa y
los inversores cuando se considera la perspectiva del comportamiento
eficiente del directivo, al constituir, en este caso, la discrecionalidad
una solucién éptima al problema de agencia y al proporcionar a los
usuarios informacién adicional para la toma de decisiones (Garcia, Gill

de Albornoz y Gisbert, 2005).

No obstante, se considera que estos enfoques no son excluyentes
sino que seguramente se producen de forma simultanea (Holthausen,

1990). De acuerdo con Christie y Zimmerman (1994), es dificil
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determinar si los directivos actian de forma oportunista o eficiente,
dado que mucha de la evidencia empirica interpretada como evidencia
de oportunismo también puede ser interpretada como evidencia de
actuacion eficiente. Por otra parte, la cantidad relativa de eficiencia u
oportunismo depende de los controles hacia los directivos. Watts y
Zimmerman (1990) argumentan que la asuncién de oportunismo
puede ser valida en el caso de los planes de remuneraciéon de los
directivos, pero la eleccién contable que surge como consecuencia de
los contratos de deuda y de la presencia de costes politicos puede

deberse tanto a razones de eficiencia como de oportunismo.

Healy y Wahlen (1999) y Walker (2013) distinguen tres tipos de
motivaciones de los directivos para llevar a cabo practicas de gestién

del resultado:

1) Motivos relacionados con la existencia de relaciones
contractuales en la empresa.

2) Motivos relacionados con la influencia sobre el mercado de
capitales.

3) Motivos relacionados con la informacién que se suministra a

terceros, como los costes politicos.

Dependiendo del contexto, cualquiera de estos motivos
principales puede conducir a un incremento o una disminucién del
beneficio de forma discrecional por parte del directivo, asi como al
alisamiento del resultado. No obstante, y aunque es una
generalizacién poco precisa, la mayoria de estudios empiricos que

analizan los motivos contractuales predicen y obtienen con mayor
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probabilidad practicas de gestion del resultado al alza; los que
consideran la influencia en el mercado de capitales predicen y obtienen
con mayor frecuencia practicas de gestiéon del resultado al alza o de
alisamiento del mismo; mientras que los que contemplan los motivos
relativos al suministro de informacion a terceros predicen y obtienen
de forma mayoritaria practicas de disminucién del beneficio o de

alisamiento del resultado (Walker, 2013).

Sin entrar en detalles sobre los numerosos estudios realizados,
nos detenemos en exponer estos tres motivos principales referenciando

algtn trabajo a modo de ejemplo54,

1) Motivos relacionados con la existencia de relaciones

contractuales en la empresa.

Una parte de la investigacién ha analizado los motivos de llevar
a cabo practicas de gestion del resultado debido a la existencia de
contratos realizados por la empresa con terceros. A menudo, aunque
no siempre, existen contratos realizados por la empresa basados o
referenciados en el beneficio o la rentabilidad de la empresa. En este
contexto, en principio cualquier contrato entre la empresa y los
stakeholders (grupos de interés) puede proporcionar motivos para la
realizacion de practicas de gestion del resultado. No obstante los
trabajos empiricos se han centrado en los dos tipos de contratos,

senialados por Watts y Zimmerman (1978), que pueden crear

54 Una revision de la literatura mas detallada puede consultarse en Walker (2013); Gallén (2001);
Gill de Albornoz (2003); Healy y Wahlen (1999).
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incentivos a la gerencia para manipular los resultados: los contratos

de deuda y los contratos de remuneracion de los directivos.

En el caso de los contratos de deuda, el incumplimiento de las
restricciones de los mismos puede acelerar el vencimiento de la deuda
o la renegociacion de los contratos con los subsiguientes costes que
afectan a los flujos de tesoreria futuros de la empresa. En términos
generales, la literatura considera que la empresa manipula o gestiona
el resultado al alza cuando estd en una situacién cercana al
incumplimiento de las condiciones del contrato que se vinculan al
cumplimiento de medidas del resultado o de ratios financieros (por
ejemplo DeFond y Jiambalvo, 1994). Walker (2013) sefiala que los
primeros articulos encontraron evidencia favorable a esta hipdtesis sin
embargo una revision de la literatura realizada una década mas tarde
por Fields et al. (2001) no obtiene resultados concluyentes sobre que la

eleccion contable esté motivado por los contratos de deuda.

En el caso de los contratos de remuneracion de los directivos, se
considera la relacién existente entre las primas pactadas (bonus) y las
medidas del desempefio de la empresa, como el resultado o la
rentabilidad, evidenciando que la gerencia manipula el resultado para
maximizar su retribucién (Healy, 1985; Holthausen et al., 1995; Gaver
et al., 1995 y Guidry et al., 1999). En este contexto como remarca
Gallén (2001) es importante la aportacién realizada por Healy (1985)
al senalar la necesidad de incorporar en el analisis las caracteristicas
concretas de los planes de incentivos, lo que podria explicar los
resultados contradictorios de los primeros trabajos. Asi, el directivo

seleccionara los ajustes contables que anticipan el reconocimiento de
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beneficios cuando las primas sobre beneficios se sitiien entre los
limites minimo y maximo pactados en el contrato. Por el contrario, el
directivo elegira diferir el reconocimiento de beneficios cuando espera
que el resultado se sitte por debajo del minimo necesario para percibir
las primas, y cuando espera que el importe de las primas supere el
limite maximo. En el Ambito de la literatura sobre el alisamiento,
Moses (1987) también argumenta que las motivaciones de los
directivos que surgen de la existencia de primas sobre beneficios
pueden variar con el nivel de resultado, de manera que se evitara
obtener resultados bajos porque reducen el importe de las primas y se
evitara obtener resultados elevados porque elevan el umbral de
evaluacion de las futuras primas que se establecen en funcién del
resultado alcanzado en el ejercicio. “El efecto neto de este

comportamiento sera el alisamiento del beneficio" (p. 364).

Muchos de los estudios que analizan los incentivos
contractuales se centran en los efectos sobre los contratos de
determinados cambios en la regulacién contable y en la eleccién por
parte de la gerencia entre varias alternativas contables en un

momento determinado (Gill de Albornoz, 2003).

2) Motivos relacionados con el mercado de capitales.

Otra parte importante de la literatura ha centrado su interés
en la idea de que los directivos llevan a cabo practicas de alteracion del
resultado con el objetivo de influir en la informacién que recibe el

mercado de capitales. El amplio uso de la informacién contable por
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inversores y analistas lleva a considerar que estas practicas pretenden
influir en los inversores externos afectando asi la evolucién del precio
de las acciones de la empresa, bien para modificar el precio (al alza o
a la baja), o para reducir su volatilidad. Esta actuaciéon puede
producirse en diversos escenarios como salida a bolsa, oferta estacional
de acciones, oferta publica de compra, procesos de fusién o precios de

mercado sobrevalorados.

En el contexto del mercado de capitales también se considera
como posible explicacién para la realizacién de practicas de gestion del
resultado el llamado “juego de expectativas de beneficios”, que
implican las previsiones realizadas relativas a la empresa. En este
caso la literatura considera que la gestién del resultado puede tener
como motivacién coincidir o sobrepasar tres tipos de previsiones:
beneficio cero (con el objetivo de evitar publicar pérdidas); previsiones
realizadas en relacion al resultado obtenido el Gltimo ejercicio (para
evitar descensos de beneficios) y las previsiones que realizan los
analistas. Diversos trabajos evidencian estos resultados (Bartov et al.,

2002; Gallén y Giner, 2005; Brown y Caylor, 2005, entre otros).

Por dultimo, también en el contexto de los incentivos
relacionados con el mercado de capitales se considera que las empresas
alisan el resultado para influir en la percepcién de riesgo de los
inversores. En este sentido es revelador el resultado de la encuesta
realizada por Graham et al. (2005) a 401 ejecutivos financieros que
demuestra la alta predisposicién a alisar el resultado para reducir el
riesgo percibido por los inversores (88,7%); asi como por otros motivos,

como facilitar la prediccion de resultados futuros a analistas o

188



Capitulo I11. Revision de la literatura

inversores (79,7%); asegurar a los clientes y proveedores que el negocio
es estable (66,2%); reducir la prima de riesgo que los inversores
demandan y con ello el coste de endeudamiento (57,1%); conferir
transparencia y exactitud en la informacion suministrada fomentando
la reputacién o la imagen de la empresa (46,5%); ofrecer altas
perspectivas de crecimiento futuro (46,3%); o conseguir o preservar
una determinada calificacién crediticia. No obstante, hay pocos
trabajos que analicen la relacion entre el alisamiento y el efecto en el
riesgo percibido por los inversores, lo que podria afectar la volatilidad
del precio de las acciones (Rajgopal y Venkatachalam, 2011;
Markarian y Gill de Albornoz, 2012).

3) Motivos relativos a la informacién que se suministra a

terceros.

En linea con los resultados obtenidos por Graham et al. (2005)
expuestos previamente, un tercer motivo para la realizacién de
préacticas de gestion del resultado puede ser influir en la informacién
que se suministra a terceros interesados en la solidez financiera de la
empresa: clientes, proveedores, trabajadores, competidores,

reguladores, grupos de presién, politicos, etc.

En esta categoria se incluyen los trabajos que analizan
incentivos relacionados con los costes politicos. Apoyandose en la
teoria del proceso politico, Watts y Zimmerman (1978) afirmaron que
las empresas se enfrentan a costes y beneficios politicos que dependen

del resultado contable. En sectores regulados el establecimiento de
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tarifas se basa en la informacién contable lo que puede proporcionar a
los directivos un motivo para gestionar el resultado a la baja con el
objetivo de presionar a los reguladores sobre la necesidad de aumentar
las tarifas y con ello los flujos de tesoreria. Por el contrario la obtencién
de beneficios elevados puede inducir una disminucién de las tarifas por
parte de los organismos reguladores con la subsiguiente disminucién

en los futuros flujos de tesoreria.

El resultado contable también afecta a la visibilidad politica de
las empresas no reguladas porque los politicos utilizan esta
informacién para decidir implicita o explicitamente las
redistribuciones de riqueza a través de la modificacion de la
regulacién, cambios en la politica impositiva, concesién de
subvenciones, proteccion del mercado mediante aranceles o
restricciones a la importacién, determinando también la existencia de
situaciones monopolisticas. Para evitar las potenciales intrusiones
gubernamentales las empresas emplean diversos mecanismos, entre
ellos la seleccion de métodos que reduzcan el resultado contable. De
esta forma reducen la visibilidad politica y con ello la probabilidad de
consecuencias adversas de acciones politicas (Watts y Zimmerman,

1978).

La investigaciéon ha analizado las practicas de gestiéon del
resultado en empresas especialmente expuestas a elevados costes
politicos por diversas razones: debido a su pertenencia a determinados
sectores (hidrocarburos, electricidad, financiero), por encontrarse en
situaciones de investigacion por la realizacién de practicas comerciales

no permitidas, en contextos de cambios en la normativa fiscal o de
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negociacién laboral con los sindicatos encontrando, en términos
generales, evidencia de manipulacién del resultado a la baja (Jones,
1991; Key, 1997; Han y Wang, 1998; Mora y Sabater, 2008, entre

otros).

Independientemente del motivo que subyace en la investigacién
realizada, algunos trabajos también integran en el estudio el andlisis
de otros factores que potencialmente pueden limitar o afectar las
practicas de gestion del resultado, como las distintas dimensiones del
gobierno corporativo referidas a la estructura de propiedad y la
composicién del consejo de administracién, el control de auditoria,
factores nacionales institucionales especificos y cambios regulatorios.
Asi, Leuz et al. (2003) aportan evidencia de que la manipulacién del
resultado estd negativamente asociada con la proteccion de los
accionistas, la dispersién de la propiedad y el control del pais en el

cumplimiento y aplicacién de la normativa.

En particular tras la adopciéon de las NIIF es de interés analizar
la mejora en la calidad de la informacién, lo que se esta investigando
mediante el estudio de los cambios en la manipulacién y el impacto de
los factores institucionales. No obstante, los resultados no son
concluyentes. Al considerar que las NIIF pueden producir una
reduccién de la manipulacién del resultado se argumenta que su
adopcion implica un mayor control por parte de los inversores, ya que
utilizar normas contables globales facilita la comparacién entre

empresas y la deteccién de practicas de manipulacién del resultado, lo
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que presiona a los administradores a reducir este tipo de practicas
(Aussenegg et al., 2008; Jeanjean y Stolowy, 2008; Soderstrom y Sun,
2007). Sin embargo otro hilo argumental considera que la adopcion de
las NIIF no reduce las practicas de gestién del resultado al ser normas
estructuradas mas en principios que en reglas precisas (DeFond,
2010). No obstante, un aspecto relevante que debe considerarse es el
control en la aplicacion de las normas que puede reducir el nivel de
manipulacién de los resultados (Burgstahler et al., 2006), ya que existe

evidencia de resultados no uniformes entre paises.

Un aspecto relativo a las practicas de gestiéon del resultado es
la implicacién de las mismas para inversores, reguladores, empresas y
auditores. Segian Walker (2013, p. 474) los inversores sofisticados
parecen capaces de considerar y valorar el riesgo de estas practicas,
sin embargo los inversores ordinarios parecen ser mas afectados

negativamente.

1.2.2 El objeto y los instrumentos de alisamiento.

La investigacién tradicional sobre el alisamiento del resultado
(v practicas de gestién del resultado en general) se ha ocupado
extensamente por la problematica relacionada con el objeto y los
Iinstrumentos de alisamiento. Respecto al primer aspecto, la literatura
empirica ha considerado distintos niveles del resultado que la gerencia
Iintentara alisar, bien en términos absolutos (ordinario, de explotacion,
antes o después de impuestos, etc.) o en términos relativos, como el

ratio de beneficio por acciéon. En este sentido "las variables objeto de
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alisamiento son una funcién de las motivaciones de los directivos y, en
cierta medida, de su capacidad discrecional" (Ronen y Sadan, 1981, p.
16), y en la medida en que el objetivo de estos es influir en las
decisiones de los wusuarios externos, la/s variable/s objeto de
manipulacion seran aquéllas que el directivo considera relevantes

para estos usuarios (Gallén, 2001).

Respecto al segundo aspecto, los instrumentos que se espera
sean utilizados por los directivos, constituye un rasgo tradicional de la

investigacién empirica.

Segun Copeland (1968, p. 102), los instrumentos con capacidad

para alisar el resultado deben tener las siguientes caracteristicas:

1. Una vez utilizados, no deben comprometer a la empresa a
ninguna accién futura.
1. Deben basarse en la practica profesional y ser consistentes con
los principios contables generalmente aceptados.
1. Deben conseguir un movimiento material en el resultado.
iv. No deben requerir una transaccién real con terceros, sino
simplemente una reclasificacién interna contable.

v. Deberia poder ser utilizada a los largo de varios periodos.

Otros autores, como Schiff (1968) o Beidleman (1973)
consideran estas exigencias restrictivas e innecesarias. Este ultimo las

reduce a dos:

1. Deberia permitir reducir la variabilidad en los beneficios

declarados.
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1. Una vez usado, no deberia obligar a la empresa a la realizacién

de acciones futuras concretas.

En cualquier caso pueden sefialarse algunas caracteristicas
comunes de los instrumentos de alisamiento mas utilizados (Gill de

Albornoz, 2003):

0 que sean implementados de forma subjetiva por el gerente;
0 que su efecto sobre el beneficio sea significativo;

0 que sean lo menos visibles ante los ojos de terceros.

Centrandonos en el alisamiento intencionado, es consecuencia
de las decisiones adoptadas por los directivos a través de técnicas
reales o artificiales. Las técnicas reales hacen referencia a la alteracion
del resultado mediante la planificacién deliberada de operaciones de
inversidn y financiacién para lograr el resultado deseado (Schipper,
1989) con efecto directo en los flujos de tesoreria. La literatura ha
sefalado diversos mecanismos para este propoésito: la reducciéon de
gastos discrecionales (en investigacién o desarrollo, publicidad u
otros), la realizacién de descuentos sobre el precio de venta, retrasar
el comienzo de nuevos proyectos o la venta de activos, entre otros (Chi
et al., 2011; Graham et al., 2005; Gunny, 2010; Roychowdhury, 2006).
En relacién con el alisamiento real, Givoly y Ronen (1981) detectan
que los directivos anticipan o difieren las ventas en el ultimo trimestre
del ejercicio para conseguir la tendencia deseada del resultado.
Asimismo, Bartov (1993) y Black et al. (1998) confirman que la venta
de activos fijos es un instrumento utilizado por las empresas para

alisar el resultado. En la misma linea, Roychowdhury (2006) concluye
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que los administradores evitan reconocer pérdidas utilizando la

manipulacién real.

Por su parte, las técnicas artificiales usan los instrumentos o
variables contables sobre los que la normativa es flexible, cambiando
los gastos y los ingresos de un periodo a otro para reducir la
variabilidad del resultado. En este caso se utilizan variables contables
que requieren tomar una decisién que implica la eleccién entre varias
alternativas permitidas, o el cambio de un criterio contable, o la
realizacion de una estimacién o prediccién con un alto contenido
discrecional. La manipulacién contable no afecta directamente a los
flujos de caja, aunque puede hacerlo a través de su impacto en
impuestos o retribuciones a directivos en funcién del resultado, por
ejemplo. La investigacién empirica ha identificado diversas variables
contables que se asume manipuladas utilizadas para alisar el
resultado, como el cambio en los métodos de amortizacién, la
activacién versus la consideracion de gastos de los costes de I+D, el
cambio en el método de valoracién de existencias o la estimacién de
diversas magnitudes como la vida til, la provision para insolvencias
o las pérdidas por créditos incobrables, estas dos ultimas de especial

relevancia en el sector bancario.

1.3 Evidencia empirica del uso discrecional de la provision
por insolvencias en el sector bancario.

Como senalamos en el segundo capitulo, siguiendo la

terminologia mas habitual en el ambito bancario, en esta tesis doctoral

195



Capitulo I11. Revision de la literatura

se utiliza el término provision por insolvencias para hacer referencia a
las pérdidas de valor por deterioro crediticio. En el sector bancario la
literatura ha considerado la provisién por insolvencias como un
instrumento de potencial comportamiento discrecional en dos ambitos:

la gestién del capital regulatorio y la alteracién del resultado contable.

Con el objetivo de contrastar lo anterior los estudios empiricos
normalmente descomponen la provisiéon por insolvencias en dos
componentes, no discrecional y discrecional. El componente no
discrecional corresponde al nivel 6ptimo de provisién en ausencia de
otros motivos que no sean la aplicacién de la normativa contable
(Beatty et al., 1995). Este componente esta determinado por el nivel de
riesgo del crédito y su variacidn, lo que en la investigacién empirica se
recoge en un conjunto de variables donde se consideran, normalmente,
los créditos deteriorados® y variables relacionadas. La atencién se
centra, como es légico, en el componente discrecional, que determina
la estimacién con criterios sesgados por parte del directivo por motivos
de gestién del resultado y/o del capital regulatorio, y es recogido por

distintas variables en cada trabajo.

A continuacién relacionamos los trabajos empiricos realizados
en este ambito, exponiendo en primer lugar los resultados obtenidos al

analizar el uso de la provisién por insolvencias por motivos de gestién

%5 Hay estudios que analizan la dotacion a la provision por insolvencias, que afecta la cuenta de
resultados, mientras que otros consideran el saldo de la provisidn que afecta al activo (por ejemplo
Beaver y Engel, 1996), lo que condiciona la especificacion de las variables que se utilizan como
proxy del componente no discrecional. No obstante cada trabajo determina las variables que
recogen la parte no discrecional de la provision, no existiendo uniformidad al respecto. Por ejemplo,
algunos trabajos afiaden la variacion del crédito total como variable de control del incremento del
riesgo de la entidad.
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del capital regulatorio y en segundo lugar las evidencias obtenidas al

considerar como motivacion la alteraciéon del resultado.

1.3.1 La gestion del capital regulatorio.

En el ambito estadounidense los trabajos realizados en
términos generales obtienen evidencias de relacion entre la provision
por insolvencias y el ratio de capital regulatorio, aunque no existe
unanimidad en el sentido de la misma. En un contexto anterior a la
adopcién de los acuerdos de Basilea, Moyer (1990), Beatty et al. (1995),
Lobo y Yang (2001) y Ahmed et al. (1999), encuentran una relacion
negativa entre la provision por insolvencias y el ratio de capital
regulatorio establecido por la regulacién, lo que es consistente con el
uso de la provisién para reducir los costes asociados al incumplimiento
del capital regulatorio minimo exigido. En este sentido los bancos con
un ratio bajo de capital regulatorio pueden incrementarlo dotando una
mayor provision, evitando el coste que supondria la intervenciéon del
regulador, que podria llegar a despedir al equipo directivo, en el caso
de no cumplir con el ratio minimo establecido por la normativa
prudencial. Sin embargo Collins et al. (1995) encuentran una relacién
positiva inesperada entre el componente discrecional de la provisién
por insolvencias y el capital regulatorio, contraria a la hipétesis del
uso de la provision para cumplir el capital regulatorio minimo en
bancos con ratios bajos. Este resultado contrario también es obtenido
por Lobo y Yang (2001) cuando establecen la relacion entre la provision
por insolvencias y el ratio de capital regulatorio histérico del banco en

lugar del ratio minimo requerido por el regulador. Ahmed et al. (1999)
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sefialan como posibles explicaciones de este evidencia contraria tres
aspectos: la definicion de capital regulatorio utilizada, la variable
objetivo de capital regulatorio con la que se relaciona la provision,
dependiendo si es el ratio minimo establecido por el regulador o el ratio
de capital histérico del banco, y el modelo para determinar el
componente no discrecional de la provision por insolvencias, cuestién
en la que se constatan diferencias importantes entre los diversos

trabajos como también indican otros autores (Lobo y Yang, 2001).

Por otro lado la regulacién prudencial afecta el incentivo del uso
de la provisién por insolvencias para gestionar el capital regulatorio.
Tras haber computado como un componente principal en el capital
regulatorio, la adopcién en 1989 por Estados Unidos del primer
acuerdo de Basilea, que entré6 en vigor en 1992, implicé una
modificacién sustancial en el computo de la provision, que paséd a
considerarse en el capital de segundo nivel (fier 2) con un limite
maximo. Este cambio normativo debilité el incentivo a utilizar la
provisiéon por insolvencias para cumplir con el capital regulatorio (Kim
y Kross, 1998). En este sentido Ahmed et al. (1999) constatan que la
relacion negativa entre provision por insolvencias y el capital

regulatorio es significativamente mas débil tras el cambio normativo.

Bouvatier y Lepetit (2008) senalan que en el marco de Basilea
el computo de la provisiébn por insolvencias puede producir una
situacién de arbitraje del capital regulatorio. La provision por
insolvencias (especifica y general) reduce el capital regulatorio de
primer nivel (tier 1) a través de su efecto en el resultado, por lo que los

bancos escasamente capitalizados tendran fuertes incentivos a reducir
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la provisién por insolvencias para evitar incumplir el minimo capital
exigido (Gebhardt y Novotny-Farkas, 2011; Beatty y Liao, 2014). No
obstante estos incentivos diferiran, probablemente, dependiendo del
tratamiento particular de la provisiéon en cada pais y del nivel de
capital de la entidad. Al respecto han de considerarse dos aspectos. Por
un lado, en el modelo de calculo del capital regulatorio estandar?é, las
provisiones generales (de caracter discrecional) se incluyen, hasta un
maximo, en el capital regulatorio de segundo nivel (tier 2), es decir en
el numerador, y se deducen del denominador del ratio (del activo
ponderado por su riesgo). Por tanto un aumento de la provisién general
puede aumentar el capital regulatorio si el incremento en el tier 2 es
mayor que la reduccién del fier 1 (Bouvatier y Lepetit, 2008). Por otro
lado, hasta fechas recientes la adaptacién de la normativa prudencial
era potestad nacional, lo que establecia diferencias en el computo de la

provision general entre paises.

La debilitacién de los incentivos para gestionar el capital
regulatorio que produce el cambio de normativa prudencial también se
observa en Espafia. Anandarajan et al. (2003), al analizar el periodo
1986-1995, obtienen que tras la modificacién de la normativa
prudencial en 1992 para adaptar el primer acuerdo de Basilea, las
entidades de crédito espanolas (bancos y cajas de ahorro) no utilizan
la provisién por insolvencias para gestionar el capital regulatorio,
mientras que previamente si existia una relacién negativa. Asimismo

Pérez et al. (2008) para el periodo 1986-2002 no encuentran que las

% En el modelo avanzado cualquier exceso (o defecto) entre la provision contable y las pérdidas
esperadas se adiciona (o se resta) al capital regulatorio de segundo nivel.
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entidades de crédito espanolas utilicen de forma discrecional la
provisién por insolvencias para cumplir con el requerimiento de capital
regulatorio. Como expusimos en el segundo capitulo, durante los
periodos analizados en estos trabajos el supervisor espanol habia
adoptado una postura estricta, de forma que la reserva de fondos que
suponian la provisién genérica vigente desde 1987 y la provisién
estadistica vigente desde 2000, que se pueden asimilar al componente
discrecional que recoge la provisidon general, no computaban®’ en el

capital regulatorio.

En otros paises también se ha analizado el uso de la provision
por insolvencias para gestionar el capital regulatorio. En un
prolongado periodo de profundo deterioro econémico y de la calidad de
los activos bancarios, Shrieves y Dahl (2003) muestran como los bancos
japoneses utilizaron discrecionalmente la provision por insolvencias
para alisar el resultado y cumplir con el capital regulatorio. Este
resultado apoya la hipétesis de que la alteracién del resultado fue un
Instrumento que permiti6 a los bancos japoneses escasamente
capitalizados cumplir con los requerimientos de capital establecidos a

nivel internacional por el primer acuerdo marco de Basilea.

En un estudio de 29 paises de la OCDE durante el periodo 1991-
2001, Bikker y Metzemakers (2004) obtienen una relacién negativa
significativa entre la provisiéon por insolvencias y el ratio de capital
regulatorio, en linea con Ahmed et al. (1999), lo que evidencia la

utilizacién de la provisién para cumplir con el requerimiento de capital

57 Se permitid su inclusion a partir de 2006 (en esa fecha la provision genérica y estadistica ya se
habian unificado en una sola, denominada provisién genérica).
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en entidades con un ratio bajo. Sin embargo, Leventis et al. (2011) no
encuentran evidencia del uso de la provisién por insolvencias para la
gestién del capital regulatorio, en una muestra de bancos cotizados de

18 paises europeos en el periodo 1999-2008.

1.3.2 La gestion del resultado.

En el sector bancario la provision por insolvencias es
considerada como la principal variable contable para la alteracién del
resultado por parte de los gestores, dado el tamaifio de esta partida en
la cuenta de resultados y la potencial discrecionalidad en su
estimacion (Gray y Clarke, 2004; Lobo y Yang, 2001; Kanagaretnam et
al., 2003; Kanagaretnam et al., 2004; Altamuro y Beatty, 2010;
Gebhardt y Novotny-Farkas, 2011; Beatty y Liao, 2014). Asi, segin
destacan Beatty y Liao (2014), en el periodo 2005-2012 la provision por
insolvencias representd el 56% del total de los devengos en el sector
bancario, entendidos como tales las partidas que producen una

diferencia entre el resultado y los flujos de caja.

Como se ha expuesto anteriormente un comportamiento de
alteracion del resultado se puede materializar en un alisamiento del
mismo, en un incremento para rebasar un determinado punto de

referencia o en una reduccidn ante determinadas situaciones.

Una parte de los trabajos han analizado esta situacién
considerando una perspectiva oportunista por parte de los directivos.
Como se ha sefialado previamente, Fundenberg y Tirole (1995)

establecen de forma analitica que el resultado del ejercicio tiene mayor
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influencia que los resultados histéricos para evaluar la gestidn
realizada por los directivos. Considerando lo anterior, el
comportamiento oportunista de estos, preocupados por maximizar su
funcién de utilidad y mantener el puesto de trabajo, induce a una
actuacion de alisamiento del resultado, lo que implica que en los
buenos tiempos cuando no estan preocupados por su destitucién
“guarden” resultados, los cuales seran utilizadas para compensar los

malos resultados cuando se produzcan en los malos tiempos.

En este contexto el alisamiento del resultado se ha considerado
un subrogado de poca calidad de la informacién contable.
Considerando la provisién por insolvencias como herramienta para el
alisamiento, el exceso de deterioro de créditos en épocas de bonanza
permite la creacién de reservas ocultas, lo que a su vez permite
“gestionar el resultado” con posterioridad (Jackson y Liu, 2010).
Ademas, un reconocimiento excesivo de pérdidas en etapas expansivas
conlleva una infravaloracion de activos, lo que impide que una mala
noticia posterior (por ejemplo un deterioro) se reconozca cuando

realmente ocurre (Pope y Walker, 2003; Garcia Lara y Mora, 2004).

La investigacion empirica también ha considerado el uso
discrecional de la provisiéon por insolvencias como herramienta de
senalizacién al mercado de informacién privada indicando las
previsiones de los gestores sobre los resultados y flujos de caja futuros.
Se argumenta que el aumento discrecional de la provisiéon por
insolvencias es considerado de forma positiva por los inversores que lo
interpretan como una sefal de fortaleza financiera (Beaver et al.,

1989) y de mejora de los flujos de caja y resultados futuros (Wahlen,
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1994; Beaver y Engel, 1996). Asi el aumento discrecional de la
provisiéon indicaria que los gestores perciben que la entidad se
encuentra en una situacién suficientemente sélida como para detraer
una parte del resultado en forma de provisién adicional (Beaver et al.,
1989). Por otro lado el componente discrecional de la provision se
agrega al componente no discrecional que recoge las pérdidas por los
préstamos deteriorados. Considerando lo anterior, un aumento del
componente discrecional que requiere el juicio del gestor se
interpretaria por los inversores como la transmisién de informacién
privada que contiene “buenas noticias” sefialando incrementos futuros
del resultado y de los flujos de caja esperados, a pesar de que las
provisiones son un indicador de las pérdidas que reducen el resultado

(Wahlen, 1994).

A continuacion exponemos la evidencia empirica del uso de la
provisién para insolvencias en el sector bancario con el objetivo de
alterar el resultado, considerando el pais y el periodo analizado.
Iniciamos la exposicién con los primeros trabajos realizados que se
centraron en el sector bancario estadounidense actualizando las
evidencias con los trabajos méas recientes en este pais para, a
continuacién, detallar los estudios realizados en Espafia y
posteriormente abordar aquellos que utilizan muestras formadas por
un conjunto de paises. Por ultimo exponemos los trabajos que han
considerado el papel que tienen los factores institucionales y las
caracteristicas intrinsecas de la entidad en la realizacién de estas
practicas. En la exposiciéon de cada trabajo sefialamos los motivos

argumentados y contrastados por los autores para la realizacién de
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practicas de gestion del resultado por parte de los directivos,
oportunista o de senializacién, en la medida en que lo indican, aunque
algunos estudios no aclaran cudl es la motivacién considerada y solo
seflalan la realizacibn o no de estas practicas y los factores

condicionantes.

Los primeros estudios que contrastan la utilizacién de la
provisién por insolvencias por motivos de gestiéon del resultado datan
de la década de los 80 y 90 y se realizan en Estados Unidos. Estos
trabajos analizan periodos que abarcan desde los afios 70 hasta los 90
y no muestran resultados coincidentes. Mientras Beatty et al. (1995) y
Ahmed et al. (1999) no obtienen evidencias del uso de la provisién para
alterar el resultado, Ma (1988), Collins et al. (1995), Lobo y Yang
(2001), Wahlen (1994) y Beaver y Engel (1996) si obtienen evidencia
en este sentido. Los dos ultimos analizan el efecto de la provision en el
mercado de capitales y obtienen que el aumento del componente
discrecional por parte de los gestores esta relacionado positivamente
con una mejora de los flujos de caja futuros y con un aumento del precio
de la accidén, lo que es consistente con el uso de la provisién para
senalizar al mercado informacién privada positiva. Beaver et al. (1989)
también encuentran una relacién positiva entre incrementos no

esperados de la provision y el precio de la accién.

Por su parte Lobo y Yang (2001) detectan que el uso de la
provisiéon como sefial al mercado depende de las caracteristicas y
situacién especifica del banco; mientras que obtienen una evidencia

contundente del uso de la provision para el alisamiento del resultado.
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Wall y Coach (2000) sefialan que una posible explicacién de las
diferencias en los resultados obtenidos en los diversos trabajos
expuestos puede deberse al analisis de diferentes periodos, que pueden
afectar los incentivos de los gestores, y a los costes asociados. Lobo y
Yang (2001) anaden que la especificacion del modelo®® utilizado para
contrastar las hipétesis y las diferencias en el modelo que determina
la parte no discrecional de la provisién, con una diversidad de variables
utilizadas en los distintos trabajos para determinar el riesgo de
crédito, son otros factores que pueden explicar los resultados

contradictorios.

Otros trabajos mas recientes en el contexto estadounidense
ofrecen resultados mas uniformes que muestran el uso discrecional de

la provision por insolvencias para el alisamiento del resultado.

Kanagaretnam et al. (2004) analizan el uso de la provisién para
conseguir dos objetivos: el alisamiento del resultado y la sefializacién
al mercado en entidades infravaloradas. Analizando el periodo 1980-
1997 evidencian que la provisién por insolvencias es utilizada para
alisar el resultado, lo que se observa de forma més acusada cuando el
resultado previo a la alteracién es extremo. Es decir, la propensiéon al
alisamiento del resultado a través de la provisién por insolvencias es
mayor cuanto mayor es la desviacion del resultado de la entidad (por
encima o por debajo) respecto a la media del sector. La evidencia del
uso de la provisién para sefializar al mercado una mejora de los futuros

flujos de caja en entidades infravalorados con el objetivo de aumentar

8 Al respecto puede consultarse Beatty y Liao (2014) que recopilan y analizan los modelos
utilizados en los diversos trabajos.
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el precio de la accién es menos consistente. Estos autores advierten
sobre la importancia de considerar ambos objetivos de forma
combinada y obtienen que el uso de la provisién como sefial depende
de las condiciones que favorecen este incentivo y de las condiciones que
determinan el alisamiento, mientras que el uso de la provisiéon para
alisar el resultado es relativamente independiente de los incentivos

que existan para utilizar la provisién como senal.

Liu y Ryan (2006) muestran que durante la fase de crecimiento
econémico (1991-2000), los bancos siguen una estrategia de
alisamiento del resultado acelerando (aumentando) las provisiones lo
que permite una disminucién del resultado, comportamiento que es
mas acusado en los bancos mas rentables. Sus resultados se
complementan con el incremento del resultado durante la etapa
recesiva previa a 1990 en la que los bancos disminuyeron las
provisiones, retrasando asi el reconocimiento de las pérdidas, puesto
de manifiesto en otros trabajos. Conjuntamente esto es indicativo de

un comportamiento de alisamiento del resultado en el ciclo.

Kanagaretnam et al. (2003), en el periodo 1987-2000, también
muestran un comportamiento de alisamiento del resultado en el sector
bancario a través del uso de la provision por insolvencias, aunque ellos
evidencian que la motivacién oportunista del directivo, preocupado por
la seguridad de su puesto de trabajo y la amenaza de despido, domina
cualquier otro incentivo que motive el alisamiento; no obstante la
reduccién de los costes de financiacidon parece ser un factor adicional

importante que influye en la decision de los gestores.
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Beatty et al. (2002) y Altamuro y Beatty (2010) muestran que
los directivos de los bancos estadounidenses tienen incentivos para
gestionar el resultado para superar ciertos puntos de referencia. El
primer trabajo analiza el periodo 1988-1998 y encuentra que respecto
a los bancos que no cotizan los bancos cotizados son mas propensos a
utilizar la provision por insolvencias, entre otros mecanismos, para
evitar informar de pequenos descensos del beneficio. Los autores
argumentan que es debido a que los inversores de los bancos que
cotizan, con estructuras de propiedad mas dispersa que los bancos que
no cotizan, no procesan toda la informacién disponible de los estados
financieros y basan sus decisiones de valoracién principalmente en
criterios heuristicos utilizando simples indicadores de la evolucién del
resultado. Esto proporciona a los gestores incentivos para llevar a cabo

practicas de alteracion del resultado.

Por su parte, Altamuro y Beatty (2010) analizan el efecto de
una normativa introducida en 1993 para mejorar el control interno de
la informacién financiera (Federal Depository Insurance Corporation
Improvement Act). Analizando el periodo 1986-2001, encuentran que
el nuevo sistema de control interno que obliga a los bancos a reducir
las reservas suplementarias produce una reduccién del uso
discrecional de la provisiéon. En concreto concluyen que el cambio
aumenta la validacién de la provisién por insolvencias en el sentido de
que aumenta la relacién entre el importe estimado de la provision y los
créditos fallidos. Esto sugiere una mejora en la estimacion de la
provisién y un menor uso de esta partida para llevar a cabo practicas

de alteracion del resultado consistentes en informar de crecimientos
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positivos del resultado, lo que desde nuestra perspectiva implica una

mejora de la calidad de la informacién.

En la misma linea, Beck y Narayanamoorthy (2013) analizan
el efecto de una norma (SAB 102) establecida en 2001 por la SEC
(Securities and Exchange Commission) requiriendo mayor soporte
documentado sobre la estimacién realizada de la provisiéon por
insolvencias; asi mismo la norma pretende promover el desarrollo de
una metodologia mas disciplinada y consistente, con el objetivo de
evitar un exceso del saldo de provisién en los bancos estadounidenses
y reducir, asi, las practicas de gestién del resultado. Para el periodo
1992-2006 encuentran que la norma mejora el contenido informativo
del saldo de la provision (como proxy para explicar las pérdidas
futuras) en los bancos mas sélidos, mientras que la capacidad
informativa se reduce en los mas débiles dados sus incentivos a
infraestimar la provisiéon por motivos oportunistas. La amplitud del
periodo analizado hasta 2006 y sus resultados ayudan a entender por
qué los bancos débiles retrasan el reconocimiento de las pérdidas
durante la reciente crisis financiera. Una posible explicacion es que la
norma no limita la capacidad de estas entidades para alterar el
resultado permitiendo, asi, reducir o retrasar el registro de las

pérdidas.

En el contexto espafiol diversos trabajos también han centrado
su atencién en las practicas de alisamiento del resultado en el sector
financiero mediante la wutilizacién de diversos instrumentos,

principalmente la provisién por insolvencias.
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Apellaniz (1991) presenta evidencia de practicas de alisamiento
del resultado en el subsector de bancos entre los afios 1975 a 1987
utilizando como instrumento los gastos no directamente relacionados
con los ingresos de explotacién, como provisiones por insolvencias y

amortizaciones.

En el subsector de cajas de ahorros, Saurina (1999) y Blasco y
Pelegrin (2005) también encuentran evidencias del uso discrecional de
la provisién por insolvencias para el alisamiento del resultado durante

los periodos 1985-1995 y 1993-2001 respectivamente.

En un analisis del conjunto de entidades de crédito espafolas
durante el periodo 1986-1995, Anandarajan et al. (2003) muestran que
el comportamiento alisador del resultado aumenta en un contexto de
desregulacién del sector financiero, en concreto con el cambio de la
normativa prudencial en 1992 que eliminé los costes asociados que
pudiera tener este comportamiento en el cumplimiento del capital
regulatorio. Obtienen que los bancos muestran un uso mas agresivo de
la provisién por insolvencias para alterar el resultado que las cajas.
Sin embargo, no obtienen evidencia del uso de la provisién por

insolvencias por motivos de sefializacion al mercado.

Pérez et al. (2008) durante el periodo 1986-2002 analizan como
la introduccién del modelo de provision dinamica impuesto por el
Banco de Espana afecta al comportamiento de las entidades.
Evidencian un menor uso discrecional de la provisiéon por insolvencias
por parte de los gestores para el alisamiento del resultado tras la

puesta en marcha de este modelo, lo que es coherente con el
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alisamiento que produce la normativa institucional. Asi, los autores
indican que “la provisién estadistica sustituye las practicas de
alisamiento del resultado en las decisiones de alteracion de las
provisiones por insolvencias” (Pérez et al., 2008, p. 434), lo que ellos

consideran beneficioso.

Utilizando una muestra de bancos europeos en el periodo 1992-
2004, Bouvatier y Lepetit (2008) consideran el papel de la provisién
por insolvencias en la prociclicidad del crédito. Concluyen que el
componente no discrecional de la provision que cubre las pérdidas
crediticias identificadas (incurridas) amplifica las variaciones del flujo
del crédito y produce una infravaloracion del riesgo de crédito
esperado, lo que afecta a los incentivos de las entidades para la
concesion de nuevo crédito, mientras que el componente discrecional
de la provisién, a través del alisamiento del resultado, no afecta la
fluctuaciéon del crédito. Este resultado determina que los autores
aboguen por la implementacién del modelo de provisién dindmica en

la Unién Europea.

Por su parte, Bushman y Williams (2012) documentan que un
sistema de provisiones que considere informacién prospectiva en la
estimaciéon y permite mayor discrecionalidad, puede tener
consecuencias beneficiosas o negativas dependiendo del uso que hagan
los gestores de esta mayor discrecionalidad potencial. Analizando las
entidades bancarias de 27 paises durante un periodo de diez anos,
1995-2006, concluyen que un modelo de pérdidas esperadas disefiado

para alisar el resultado puede reducir la prociclicidad pero también
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disminuye la transparencia, lo que debilita la disciplina de mercado®®
y aumenta el margen para un comportamiento menos prudente de las
entidades en la toma de riesgos. En este sentido “la literatura bancaria
sefiala que la transparencia informativa tiene un papel fundamental
en promover la disciplina de mercado como un mecanismo de
regulaciéon bancaria prudencial” (Bushman y Williams, 2012, p. 2).
Ademéas la discrecionalidad puede afectar negativamente la
estabilidad del banco, en la medida que las cifras contables se utilizan

para calcular el capital regulatorio (Bushman, 2014).

Hasan y Wall (2003) realizan una comparacién entre 21 paises
durante el periodo 1993-2000 respecto a los determinantes de la
provision por insolvencias. Encuentran que la provision esta afectada
por el resultado antes de provisiones en todos los paises de la muestra
(excepto Canada), lo que sugiere practicas de alteracion del resultado.
Bikker y Metzemakers (2004), utilizando datos de 29 paises de la
OCDE durante el periodo 1991-2001, analizan el comportamiento de
la provisién en relacién con el ciclo econémico y obtienen que estan
estrechamente relacionados de forma que la provisién por insolvencias
aumenta en etapas de contraccion econdémica, reflejando un
incremento del riesgo manifestado. No obstante, este efecto se modera
en entidades que han incrementado la provisiéon cuando el resultado

era elevado, lo que sugiere practicas de alisamiento del resultado.

%9 La disciplina de mercado es un proceso en el que los participantes del mercado utilizan la
informacion disponible para controlar y disciplinar la excesiva toma de riesgos del banco
(Bushman, 2014).
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Algunos autores han considerado en sus analisis el papel de las
instituciones en la realizacién y limitacién de las practicas de
alisamiento. Shen y Chih (2005) para una muestra de 48 paises en el
periodo 1993-1999 y Fonseca y Gonzalez (2008) para una muestra de
40 paises en el periodo 1995-2002, obtienen que, cuanto mayor es la
proteccién del inversor® y la transparencia de la informacién contable,
menor es el incentivo de los gestores a llevar a cabo practicas de
alteracién del resultado. No obstante estos trabajos difieren en el
efecto que tiene el control de la aplicacién de la normativa legal (legal
enforcement). Shen y Chih (2005) encuentran que un estricto control
de la aplicacion de las normas resulta en mayores practicas de
alteraciéon del resultado, lo que es un resultado llamativo, aunque esto
solo se evidencia en paises con resultados contables pequenos. Esto
puede deberse a la penalizacién que supone en este contexto un
descenso del resultado o un resultado negativo (penalty hypothesis),
que intentaria ser evitado por los gestores con practicas de gestion del

resultado.

Sin embargo Fonseca y Gonzalez (2008) obtienen que un
estricto control legal reduce los incentivos a alisar el resultado, lo que
es coherente con que un buen conjunto de normas legales y un control
riguroso de su aplicaciéon por el regulador puede reducir la posibilidad
de un comportamiento oportunista de los directivos. También
encuentran que los incentivos para el alisamiento del resultado a

través de la provisibn por insolvencias aumentan en sistemas

60 El sistema legal protege a los inversores (accionistas, acreedores) proporcionandoles los derechos
para disciplinar a los gestores y hacer cumplir los contratos (Kanagaretnam et al., 2014).
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financieros orientados al mercado y mas desarrollados y con
estructuras de propiedad mas dispersas, mientras que se reducen con
la intensidad de los requerimientos de supervision oficial y privada (de
auditoria). Estos autores argumentan que en sistemas financieros
mas desarrollados y basados en el mercado financiero la estructura de
propiedad es mas dispersa, lo que determina un mayor nimero de
usuarios de la informacién contable, lo que la hace mas relevante. Esto
es consistente con la idea de que los gestores tienen incentivos para
informar de resultados més estables para influir en la percepcion

externa de la solvencia de la entidad.

Kanagaretnam et al. (2010), utilizando una muestra de bancos
de 29 paises en el periodo 1993-2006, analizan el papel del auditor
como mecanismos de control externo, considerando dos aspectos: la
reputacion por su pertenencia a una de las grandes firmas y su
experiencia en el sector. Sus resultados sugieren que la experiencia en
el sector bancario es el factor del auditor mas relevante para limitar
las practicas que, a través del uso de la provisién por insolvencias,
alteran el resultado al alza para alcanzar o rebasar un umbral de
referencia o para evitar informar de pérdidas. Utilizando diversos
factores institucionales como variables de control obtienen que el
control legal de la aplicacion de la normativa reduce las practicas de
gestion del resultado, en linea con la evidencia de Fonseca y Gonzalez
(2008). Sin embargo Kanagaretnam et al. (2010) difieren de estos
autores en el efecto del sistema financiero, al encontrar que los bancos
de sistemas financieros mas basados en el sector bancario son mas

proclives al uso de estrategias de gestion del resultado que los situados
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en sistemas financieros orientados al mercado de capitales. Este
resultado puede ser coherente si se considera la estructura del sistema
financiero como una variable enddégena. La literatura empirica ha
demostrado que los sistemas financieros basados mas en los mercados
tienen un marco institucional con una fuerte proteccién de los
intereses de los inversores; considerando esto la orientaciéon al
mercado del sistema financiero estaria negativamente relacionada con

practicas de gestion del resultado (Fonseca y Gonzalez, 2008).

Por su parte Gebhardt y Novotny-Farkas (2011) analizan como
la adopcion de la NIC 39 en la Union Europea afect6 a las entidades
bancarias en su comportamiento de alisamiento del resultado; en
concreto el efecto de dicha norma en la discrecionalidad en la
estimaciéon de la provisién por insolvencias respecto a la normativa
local vigente previamente en los diversos paises. En una muestra de
bancos de 12 paises sus resultados evidencian que el modelo de pérdida
incurrida establecido reduce significativamente el alisamiento del
resultado limitando la discrecionalidad oportunista, aunque el efecto
es menos pronunciado en paises con una supervision bancaria del
cumplimiento del capital regulatorio estricta y en bancos con
estructuras de propiedad dispersa. Los paises con una estricta
regulaciéon y supervisiéon bancaria de los requerimientos de capital
regulatorio pueden incentivar mayores provisiones contables en
etapas expansivas, para acercarlas a los criterios de los reguladores
bancarios mas proclives a modelos de pérdidas esperadas, en
comparacién con la aplicacidén restrictiva del modelo de pérdida

incurrida, motivando practicas de alisamiento del resultado.
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En la misma linea, Leventis et al. (2011), para una muestra de
bancos cotizados de 18 paises europeos, evidencian que la adopciéon de
las NIIF produce una reduccién en las practicas de manipulacién del
resultado a través de la provisién por insolvencias, lo que consideran

una mejora de la calidad del resultado.

En un reciente trabajo Kanagaretnam et al. (2014), en una
muestra que abarca 30 paises durante el periodo previo a la crisis
1993-2006, analizan la relacién entre diversos factores institucionales
(legales, extralegales y politicos) especificos del pais y la calidad del
resultado de las entidades bancarias. Obtienen que la solidez de las
instituciones (sistema legal, estructuras institucionales como libertad
de competencia, de prensa, etc.) reducen las practicas de gestiéon del

resultado.

Como han puesto de manifiesto diversos trabajos algunos
aspectos especificos de la entidad, como la dispersiéon de la propiedad
afecta a las practicas de alisamiento del resultado aunque los
resultados al respecto no son univocos. Asi los trabajos mencionados
de Beatty et al. (2002) y Fonseca y Gonzalez (2008) sugieren que una
mayor dispersiéon de la propiedad genera mayores incentivos para la
realizacién de practicas de gestiéon del resultado, coherente, como se ha
senalado anteriormente, con un mayor numero de usuarios de la
informacién contable que motiva a los gestores a reducir la volatilidad
del resultado para transmitir mayor percepcién de solidez. En la
misma linea Gebhardt y Novotny-Farkas (2011), utilizando una

medida de la concentracion accionarial a nivel de pais, también
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encuentran que el alisamiento es mayor en paises donde los bancos

cotizados estan ampliamente participados.

Sin embargo Bouvatier et al. (2014) evidencian que los bancos
con mayor concentracion de la propiedad utilizan discrecionalmente la
provisiéon por insolvencias para alisar el resultado. Esto podria ser
coherente con el hecho de que los accionistas principales controlan la
empresa para beneficio personal (en contraposicién al alineamiento
con los intereses de los accionistas minoritarios y la maximizacién del
resultado) con lo que estan interesados en controlar la informacién
publicada, alterando el resultado para ocultar los beneficios obtenidos
asi como para ocultar resultados desfavorables que pueden propiciar
la interferencia de otros grupos de interés (accionistas minoritarios,
acreedores y reguladores). Sin embargo no obtienen que factores
regulatorios, como la alta calidad de la auditoria y sistemas de
supervisién consolidados con alta capacidad de intervencién en
entidades con problemas, puedan disciplinar el comportamiento de las
entidades con una alta concentracién de la propiedad, limitando el

alisamiento del resultado.

Por ultimo, otro aspecto intrinseco de la entidad cuyo efecto ha
sido analizado es el mecanismo de gobierno corporativo. Asi algunas
caracteristicas del comité de auditoria (como el mayor tamano o
numero de encuentros) o de los miembros que lo forman (como la
mayor experiencia en el gobierno corporativo, su independencia o su
mayor grado de actividad) o del comité de direcciéon pueden reducir las

practicas de gestion del resultado a través de la provisiéon por
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insolvencias, tal y como muestran Zhou y Chen (2004) para una

conjunto de bancos estadounidenses.

En sintesis, en el sector bancario la provisiéon por insolvencias
es la principal partida contable que puede ser utilizada de forma
discrecional para la manipulacién del resultado, siendo también un

instrumento potencial para la gestién del capital regulatorio.

Respecto al primer aspecto, la literatura ha contemplado el uso
de esta herramienta desde dos perspectivas: por motivos oportunistas,
siendo en este caso considerada como un subrogado de poca calidad de
la informacién contable que permite la generacién de reservas ocultas,
y por motivos de sefializacién al mercado. La evidencia empirica mas
reciente sugiere que la provisién por insolvencias es utilizada por
motivos oportunistas para alisar el resultado o para superar ciertos
puntos de referencia. La evidencia del uso discrecional de la provisién
por insolvencias para informar al mercado es menos consistente. En
términos generales, diversos factores institucionales pueden mitigar el
uso discrecional de la provisién por insolvencias para alterar el

resultado.
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2. Efecto de la estructura de propiedad en el sector
bancario: una revision de la literatura.

Dedicamos un apartado especial en este capitulo a analizar la
influencia de la estructura de propiedad en el sector bancario, dado
que se trata de un aspecto fundamental en esta tesis. Obviamente la
estructura de propiedad es una caracteristica empresarial que conlleva
motivaciones que podrian haberse tenido en cuenta en el apartado 1,

pero preferimos separarlo para darle mayor protagonismo.

Si bien como ya se ha dicho, en Espana la normativa de
regulacion de la actividad bancaria es, en términos generales,
homogénea para todas las entidades de crédito, hay diferencias entre
bancos y cajas de ahorros en el gobierno corporativo derivadas de su

distinta estructura de propiedad.

Como sennala Demsetz (1983) la estructura de propiedad en el
ambito empresarial varia sistematicamente de forma que sea
consistente con la maximizacion del beneficio. Cuando la estructura de
propiedad surge como una variable enddgena, su eleccion se realiza
considerando las ventajas y desventajas de cada opcién para alcanzar
un equilibrio en la organizacién de la entidad entre los objetivos de los
propietarios y de los administradores. Ahora bien, cuando la
estructura de propiedad no es una variable endégena, como ocurre en
el caso de las cajas de ahorros donde la regulacién asigna los derechos
de control determinando la composicién de los 6rganos de gobierno, se

podrian observar diferencias en las decisiones empresariales entre
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entidades con formas juridicas distintas (Demsetz, 1983; Demsetz y

Lehn, 1985).

Los bancos se constituyen como sociedades de propiedad
privada por lo que se los derechos de propiedad y control se asignan a
los accionistas que tienen como objetivo la maximizacién del beneficio
y delegan la funcién de gestién en los equipos directivos. En este
ambito los trabajos empiricos realizados han abordado principalmente
el conflicto clasico de agencia identificado por Jensen y Meckling
(1976) que deriva de la divergencia de intereses entre accionistas y
directivos. La evidencia empirica sefiala tres factores de la estructura
accionarial que determinan la relacién y vigilancia de la actuacion
directiva que pueden afectar al riesgo: (1) el grado de dispersién de la
propiedad (Iannotta et al., 2007; Shehzad et al., 2010; Laeven y Levine,
2009; Barry et al., 2011); (i1) el tipo de accionista que pueda ejercer el
control, institucional o familiar, (Knopfy Teall, 1996; Cebenoyan et al.,
1995; Anderson y Fraser, 2000; Fernandez et al. 2006b; Barry et al.
2011;); y (111) la participacién de los directivos en el capital (Saunders
et al. 1990; Demsetz et al., 1997; Anderson y Fraser, 2000; Chen et al.,
1998; Gorton y Rosen, 1995; Cebenoyan et al., 1995 y 1999; Sullivan y
Spong, 1998; Fernandez et al., 2006b entre otros). Ademas de la
estructura accionarial, representada en la junta general de
acclonistas, se establecen otros mecanismos de control de la actuaciéon
de los directivos por parte de los accionistas, como son el consejo de
administracién y los planes de remuneraciéon. En este contexto la
estructura de propiedad constituye un mecanismo de gobierno de

primer orden, capaz de condicionar la actuacién de otros mecanismos
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de gobierno corporativo como el consejo de administracion (Bona et al.,

2013).

Las cajas de ahorros juridicamente son entidades privadas de
caracter fundacional, pero carecen de propietarios en sentido estricto,
y es la legislacion la que asigna los derechos de control a cuatro
colectivos o grupos de interés entre los que la administracién publica
tiene una presencia significativa en los érganos de gobierno, y en este

sentido pueden asimilarse a entidades con participacién publica.

A continuacién consideramos, desde una perspectiva tedrica,
las implicaciones que tiene la participacién publica en las entidades
financieras y las diferencias que se establecen respecto a las entidades
de propiedad privada, realizando una recopilacién de los trabajos
empiricos existentes que comparan ambos tipos de estructura de
propiedad en el sector financiero. Posteriormente, tras exponer la
gobernanza de las cajas de ahorros en los ultimos quince afos,
realizamos una revisiéon de la evidencia empirica en el sector financiero

espanol al comparar bancos y cajas de ahorros.

2.1 La participaciéon publica en las entidades bancarias.

En gran parte de los sistemas bancarios coexisten bancos
privados con bancos con participacion publica. La importancia de la
propiedad publica en el sector bancario ha sido puesta de manifiesto

en diversos estudios, estimando La Porta et al. (2002) que la media de
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participacién publica era del 41,6% en una muestra internacional de

paises en 1995.

El papel de la participacion publica en la propiedad de
entidades financieras se ha analizado desde diversas perspectivas:
agencia, social y politica. Desde la perspectiva social (Atkinson y
Stigliz, 1980), basada en la teoria econémica de las instituciones, se
sostiene que los bancos con propiedad publica sirven a objetivos
sociales asignando recursos donde el mercado falla; sin embargo, dados
los problemas de agencia, derivados de la falta de incentivos asociados
con el control de las entidades publicas (Tirole, 1994), pueden generar
una inadecuada asignacién de recursos y corrupciéon (Banerjee, 1997;

Hart et al., 1997; Sapienza, 2004).

Mientras una empresa privada tiene como objetivo principal la
maximizacién del beneficio, los objetivos de una empresa publica son
multidimensionales y heterogéneos (bienestar social, calidad del
servicio, reduccién de costes), no siempre faciles de cuantificar, con
posibles conflictos entre ellos (una reduccién de costes puede entrar en
conflicto con el mantenimiento de la calidad del servicio) y cambiantes
en el tiempo al ser establecidos por el proceso politico. La consecucién
de objetivos sociales dificiles de cuantificar hace que sea dificil evaluar
la labor realizada por el agente o gestor, lo que puede debilitar los
incentivos para motivar y controlar al gestor del sector publico (Tirole,
1994). Desde esta perspectiva los gestores de las entidades con
propiedad publica pueden centrar su atencién mdas en su carrera
profesional, reputacién o imagen en vista a futuras promociones o

trabajos en el sector publico o privado, dedicando menos esfuerzo a la
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asignacién eficiente de los recursos o pueden desviar los recursos para
su beneficio personal (Tirole, 1994). Dado el débil control de la
actuacion directiva, el gestor de un banco publico podria conceder
financiacién a tipos de interés méas bajos que los ofertados por la banca
privada a aquellas empresas que le ofrecen sobornos o algun tipo de
beneficio futuro, como posibles trabajos en el sector privado (Sapienza,

2004).

La participacién publica en las entidades bancarias también ha
sido analizada desde la perspectiva de la teoria politica que considera
los aspectos politicos. Esta teoria sugiere que la propiedad publica en
las empresas es utilizada como mecanismo de apoyo a los intereses de
los mandatarios politicos (como maximizacién del empleo, financiacién
a determinadas empresas o proyectos, etc.) y otros beneficios a los
votantes que luego devolveran el favor en forma de votos (Shleifer y
Vishny, 1994). Desde este punto de vista las entidades de propiedad
publica son ineficientes econémicamente, no porque sus gestores
tengan pocos y débiles incentivos para reducir costes, sino que la
ineficiencia es el resultado de la deliberada politica de transferencia
de recursos que realizan los mandatarios politicos para conseguir sus
propios propositos, esto es lograr seguidores o apoyos (Shleifer y
Vishny 1994; Shleifer, 1998). Desde la teoria politica se argumenta que
la participacion publica en entidades bancarias permite al gobierno la
financiacion de proyectos que son ineficientes econémicamente pero

deseables politicamente (La Porta et al., 2002).

Como sefialan Berger et al. (2005), la hipétesis de que los

accionistas persiguen la maximizacion del beneficio puede no ser
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aplicable cuando los accionistas son entes ptblicos que pueden estar
mas interesados en otros objetivos sociales o politicos. Asi, estas
teorias no explican si los bancos con participacién publica son menos
rentables porque maximizan objetivos sociales, porque los gestores
tienen débiles incentivos para realizar una asignacién eficiente de
recursos, o su ineficiencia se debe a la consecucién de objetivos

politicos.

La participacién publica en las entidades bancarias ha sido
objeto de estudio en algunos trabajos, aunque son relativamente
escasos frente a la abundante literatura que analiza el efecto de la
participacién publica en el sector industrial. Siguiendo a Iannotta et
al. (2013) los estudios que analizan el efecto de la participacion publica
en el sector bancario pueden clasificarse en dos grupos: (1) los que
adoptan una perspectiva macroeconémica, investigando las
consecuencias en el desarrollo del sector financiero, de la economia y
de otros aspectos nacionales o regionales, y; (i1) los que adoptan un
enfoque microeconémico, analizando las consecuencias en aspectos
relativos a la propia entidad, como nivel de riesgo, rentabilidad o
eficiencia, comparando los bancos con participacién publica con

entidades privadas.

Los trabajos con enfoque macroeconémico encuentran que los
paises con una elevada presencia de bancos publicos tienen menores
niveles de crecimiento econdémico y sistemas financieros menos
desarrollados y estables (L.a Porta et al., 2002; Barth et al., 2001 y
2004; Berger et al., 2004; Beck et al., 2004; Ding, 2005; Sapienza, 2004).

La participaciéon publica agrava el efecto negativo de la concentraciéon
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bancaria en el acceso al crédito (Beck et al., 2004). En paises en
desarrollo la participacién publica en la actividad bancaria tiene un
efecto negativo en el sistema econémico al aumentar la probabilidad
de crisis financiera o perjudicar el progreso del sistema financiero
obstaculizando la financiacion al tejido industrial (Berger et al., 2004).
Esto puede ser debido a una débil gobernanza, ausencia de cultura
crediticia o canalizacién de los recursos a objetivos politicos (Berger et

al., 2004).

Los trabajos de tipo microeconémico analizan cémo afecta el
control publico a la actividad del banco. La influencia de la
participacién publica en la asuncién de riesgos y su comparaciéon con
bancos privados ha recibido poca atencién en el ambito académico.
Iannotta et al. (2007 y 2013) analizan este aspecto en una muestra de
bancos de la Unién Europea, midiendo el riesgo a través de las
pérdidas crediticias manifestadas (riesgo de crédito ex post) (Iannotta
et al., 2007) y el rating o calificacién crediticia de la entidad (Iannotta
et al., 2013). Obtienen que los bancos con participaciéon publica, por
término medio, tienen mayor riesgo que los bancos privados. Esto es
consistente con la existencia de garantias gubernamentales implicitas
o explicitas que blindan a los bancos publicos del efecto de la disciplina
de mercado y les induce a una mayor asuncién de riesgo respecto a los
bancos privados, aumentando el riesgo operativo correspondiente a su
situacion econdémica y financiera. Ademas, los mecanismos de
proteccién gubernamental protegen a los bancos publicos del riesgo de

quiebra (Iannotta et al., 2013).
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También se constata que el efecto de la participacién publica
estd negativamente relacionado con la calidad de los préstamos
concedidos en el sentido de que a mayor participacién publica mayor
generacién de mayor nivel de deterioro crediticio (Barth et al., 2004;

Iannotta et al., 2007; Sapienza, 2004).

En Espana, Jiménez y Saurina (2004), Delgado et al. (2007) y
Trucharte (2010) también encuentran que la estructura de propiedad
afecta a la politica crediticia produciendo diferencias entre bancos y
cajas de ahorros; asi las cajas, con participacién publica, tienen
carteras de préstamos de peor calidad al conceder créditos con mayor
riesgo que los bancos. Por su parte, Fernandez et al. (2006a) y Garcia
y Robles (2008) obtienen que hasta 2001 las cajas evidencian un nivel
de riesgo ex post inferior a los bancos, mientras que Trujillo-Ponce
(2013) al extender el periodo hasta 2009 obtiene el resultado contrario.
Los trabajos realizados en el sector bancario espafiol son expuestos con

mayor detalle al centrarnos en la evidencia empirica en Espana.

Respecto al efecto de la participacién publica en la rentabilidad,
algunos trabajos encuentran que el control publico de las entidades
bancarias tiene un efecto negativo en la rentabilidad (Iannotta et al.,
2007; Berger et al., 2005; Sapienza, 2004), mientras que otros (Barth
et al., 2004) no encuentran relaciéon. En Espafia Climent (2012),
Climent y Pavia (2014) y Trujillo-Ponce (2013) también obtienen que
los bancos son mas rentables que las cajas de ahorros, pero Crespi et

al. (2004) detectan el resultado contrario.
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Mas abundantes son los trabajos que analizan el efecto que
tiene la participacién publica en la eficiente asignacion de recursos
desde un punto de vista econdémico. LLa mayoria concluyen que la
participacién publica en las entidades bancarias afecta negativamente
a la eficiencia: La Porta et al. (2002) y Barth et al. (2004) con muestras
bancarias internacionales, y Berger et al. (2005) en el sistema bancario
argentino. No obstante, en Alemania Altunbas et al. (2001) obtienen
que las entidades bancarias con participaciéon publica son ligeramente
mas eficientes, aunque sefialan que este resultado puede deberse a las
ventajas en costes de financiacién que tienen respecto a los bancos
privados. En el sistema bancario espanol los resultados no son
concluyentes, asi mientras algunos trabajos obtienen un efecto
negativo de la participacion publica en la eficiencia (Maudos et al.,
2002; Maudos y Pastor, 2003; Azofra y Santamaria, 2004; Garcia-
Cestona y Surroca, 2008; Torres et al., 2012), otros obtienen un efecto
positivo (Pastor, 1995; Grifell-Tatjé y Lovell, 1997; Marin, Gémez y
Candido, 2008).

Algunos de los trabajos que comparan bancos con participacién
publica con bancos privados analizan las causas del diferente
comportamiento de los bancos publicos, especialmente cuando tienen
mayor nivel de riesgo y menor rentabilidad y eficiencia que los bancos
privados. La influencia politica es el factor que explica el peor
comportamiento de los bancos publicos al condicionar la politica
crediticia de la entidad y mayor toma de riesgos (La Porta et al., 2002;
Iannotta et al., 2013; Ding, 2005; Sapienza, 2004; Hau y Thum, 2009),

alineandose la gestién empresarial con la consecuciéon de objetivos
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politicos, tal como argumenta el enfoque politico de la propiedad
publica. Como sefialan Shleifer y Vishny (1994), las empresas publicas
son ineficientes y su ineficiencia es el resultado de las presiones

politicas de los politicos que las controlan.

La Porta et al. (2002) concluyen, para una muestra de bancos
correspondiente a 92 paises, que la presencia del Estado en la
estructura de propiedad «politiza» el proceso de asignacion de recursos,
permitiendo una inadecuada asignacion de los mismos desde el punto
de vista econémico lo que conlleva una reduccién de la eficiencia. Por
su parte Barth et al. (2004) sefialan que el efecto de la participacién

publica esta positivamente relacionado con la corrupcién.

Iannotta et al. (2013), en una muestra bancaria de la Unién
Europea, evidencian aumentos ineficientes de la cartera crediticia en
anos electorales, superior a la de los bancos privados, produciendo una
disminucién de la rentabilidad y un aumento del riesgo, lo que es
indicativo de influencia y presiones politicas con el objetivo de
favorecer los apoyos electorales. El mismo resultado obtiene Ding
(2005) en los paises emergentes, donde los bancos publicos aumentan
la concesion de créditos en anos electorales respecto a los bancos
privados, sin que este incremento pueda atribuirse a diferencias de
objetivos o eficiencia entre los diferentes tipos de propiedad,
evidenciando la influencia de las motivaciones politicas en las

decisiones crediticias.

En el sector bancario italiano Sapienza (2004) obtiene que los

bancos de propiedad publica favorecen la concesién de créditos con

227



Capitulo I11. Revision de la literatura

objetivos politicos, a tipos de interés mas bajo respecto a la banca
privada, realizando una inadecuada asignacién de recursos, lo que
sugiere que los bancos publicos son utilizados como mecanismo de
apoyo a los intereses de los mandatarios politicos, tal y como senala la
teoria politica. Asi sus resultados confirman que los bancos publicos
italianos favorecen la concesiéon de crédito a grandes empresas las
cuales se benefician de intereses maéas bajos aun pudiendo obtener
financiacién de la banca privada. También obtienen que una parte de
los bancos publicos favorece la financiacién de empresas locales en

areas deprimidas (objetivo social).

En Alemania Hau y Thum (2009) analizan las causas de las
mayores pérdidas de los bancos publicos®! (tres veces superiores a las
de los bancos privados) en la reciente crisis financiera de las hipotecas
subprime, atribuyéndola a la calidad del gobierno corporativo.
Obtienen que las pérdidas de los bancos publicos estan correlacionadas
con la (in)competencia de los miembros del 6rgano de supervision
interno de la entidad, cuya cualificacion profesional es
significativamente peor que la que tienen sus homoélogos de la banca
privada. Esta diferencia entre bancos publicos y privados respecto a la

competencia profesional de los miembros de la comisién responsable

61 Los bancos publicos alemanes pertenecen a las llamadas landesbanken, entidades financieras
publicas que fueron fundadas originalmente para proveer financiacion en sus regiones y actuar
como banco central de las cajas de ahorros —también entidades publicas que se organizan local o
regionalmente-, pero son distintas a ellas; ejercen su actividad tanto en el &mbito nacional como
internacional en competencia con los bancos privados, sin que el objetivo de desarrollo regional
tenga un papel destacado en su actividad. Tanto los bancos publicos alemanes como las
landesbhanken tienen una estructura de gobierno corporativo especifica donde los politicos dirigen
la comisién de control interno y participan en el nombramiento del director general. En 2005 el
total de bancos publicos tenia el 42% de los activos totales del sistema bancario aleman segun datos
del Bancos Mundial. Sin embargo, en la crisis financiera contabilizaron el 64% del total de pérdidas
crediticias del sistema bancario aleman (Hau y Thum, 2009; Puri et al., 2011).
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de la supervisiéon interna se puede atribuir a la forma en que se
seleccionan los miembros. Asi, en los bancos publicos se designan
politicos y empleados publicos para estos cargos, quienes carecen de la
adecuada experiencia profesional en finanzas y gestién, frente a la mas
extensa y preparada cualificacién de los miembros de la comisién de

control interno de los bancos privados.

En resumen, la participacién publica en las entidades
bancarias afecta a diversos aspectos econdémicos de la actividad
empresarial de la entidad, estableciendo diferencias con el sector
bancario privado. Los bancos ptblicos en comparacién con los bancos
privados tienen mayor riesgo (Iannotta et al., 2007 y 2013), menor
calidad de los préstamos concedidos (Barth et al., 2004; Iannotta et al.,
2007; Sapienza, 2004), menor rentabilidad (Iannotta et al., 2007,
Berger et. al., 2005; Sapienza, 2004) y realizan una asignaciéon de
recursos menos eficiente econémicamente (La Porta et al., 2002; Barth
et al., 2004; Berger et al., 2005; Sapienza, 2004). La consecucién de
objetivos politicos en el proceso de asignacién de recursos o la
designacién politica de representantes sin la cualificacion profesional
necesaria puede explicar estas diferencias (La Porta et al., 2002;

Iannotta et al., 2013; Ding, 2005; Sapienza, 2004; Hau y Thum, 2009).
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2.2 La gobernanza de las cajas de ahorro la primera década
del siglo XXI.

En este apartado hacemos referencia al gobierno corporativo de
las cajas de ahorros que, tradicionalmente, ha caracterizado a estas
entidades hasta la primera década®? del siglo XXI, periodo que abarca

nuestro estudio.

Como expusimos en el primer capitulo, las cajas de ahorros
tienen un gobierno corporativo establecido por la legislacién que
reparte el control entre diferentes colectivos o stakeholders:
impositores, empleados, fundadores y administracion publica, que
responde a un modelo multifiduciario (Garcia-Cestona y Surroca,
2008). En este modelo la politica corporativa respecto a la toma de
riesgos y otras decisiones econémicas estan determinadas por los

incentivos que tenga cada colectivo y por su poder de decision.

El grupo de impositores, con una participacién significativa en
los érganos de gobierno, se caracteriza por una escasa coordinacién, lo
que junto con la existencia de un seguro que garantiza sus depodsitos
reduce sus incentivos a supervisar el riesgo (Fonseca et al. 2006a), lo
que determina una escasa influencia en la toma de decisiones a favor
de los otros colectivos (Fonseca y Gonzalez, 2005). Los empleados
tienen una clara preferencia por inversiones poco arriesgadas que no

pongan en peligro la estabilidad de sus puestos de trabajo y su nivel

62 Como expusimos en el primer capitulo, en 2010 se reformd su marco legal, permitiendo el
ejercicio de su actividad financiera a través de un banco lo que ha dado entrada al capital privado
en la estructura de propiedad del grupo y conlleva cambios en el gobierno corporativo.
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salarial (Fonseca y Gonzalez, 2005), pero tienen una escasa

representacion en el gobierno corporativo.

Los entes fundadores también ostentan una escasa
participacién en los érganos de gobernanza, y, en algunos casos, son
entidades publicas que agregan sus intereses al colectivo de

administraciones publicas.

Sin embargo, la asignacién de derechos de control a las
administraciones publicas, dependientes de los partidos politicos, con
una presencia significativa en los 6rganos de gobernanza puede
politizar la actuacién del consejo de administraciéon utilizando a las
entidades como instrumento al servicio de los objetivos de los politicos
(teoria politica). Como se sefialé anteriormente, la politizaciéon de la
toma de decisiones puede buscar la realizacion de proyectos con interés
politico pero econdémicamente ineficientes (La Porta et al., 2002;
Sapienza, 2004), que incrementa el nivel de riesgo de la entidad
(Iannotta et al., 2013; Ding, 2005). Ademas, el hecho de que las
administraciones publicas sean importantes clientes de las cajas y
puedan sustituir con subsidios las pérdidas originadas por inversiones
fallidas puede incentivar la asuncién de riesgos ex ante (hipdtesis de

«riesgos subsidiados») (Barth et al., 2001; Fonseca y Gonzalez, 2005).

Por otro lado, como sefialan Iannotta et al. (2013), la existencia
de garantias gubernamentales, implicitas o explicitas, que en el caso
de las cajas de ahorros se atribuirian a la participacién publica en sus

6rganos de gobierno y a la ausencia de titulos de propiedad, puede
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blindar a las cajas de ahorros del efecto de la disciplina de mercado,

incentivando una mayor asuncion de riesgo.

No obstante, Fonseca y Gonzalez (2005) senalan que el interés
por conservar las cajas como mecanismo de apoyo de los intereses de
los politicos puede ser un incentivo para limitar el riesgo de la entidad
hasta un nivel que garantice su solvencia y continuidad para no perder
un instrumento dificil de sustituir (hipétesis de mantenimiento del

control).

El modelo de gobierno compartido entre representantes de
diversos colectivos, con intereses diversos, en el que ninguno arriesga
una parte de su riqueza personal en el ejercicio de los derechos de
decisién, puede debilitar la funcién de control de la actuacién directiva
que debe realizar el consejo de administracién, aumentando la
discrecionalidad de los gestores (Salas, 2010). Como sugieren Jensen
(2002) y Hansmann (1996) la maximizacién simultanea de la riqueza
de distintos interesados dentro de una organizacién puede generar
ciertas dificultades, tales como incremento de la discrecionalidad

directiva, politizacién de la empresa o indefinicién de objetivos.

El control de las cajas de ahorros por parte de los gestores
implicaria, en principio, menos incentivos para tomar decisiones que
incrementen el riesgo respecto a los bancos controlados por los
accionistas. En efecto, los gestores tienen los derechos de control, pero
no se apropian de los derechos residuales de las rentas generadas por
las decisiones mas arriesgadas (Saunders et al., 1990), ya que deben

ser destinados al incremento de reservas o a la obra benéfico social

232



Capitulo I11. Revision de la literatura

(Fernandez et al., 2006a). No obstante, el control directivo de las cajas
de ahorros ha estado sometido durante la primera década del siglo XXI
a las administraciones publicas, y en este sentido la discrecionalidad
de los gestores ha estado alineada con el control politico. Santos (2014)
plantea los graves problemas de gobernanza de las cajas de ahorros
durante la crisis financiera que de hecho hicieron que estuvieran

controladas por los politicos locales.

En este sentido Urenia (2005, p. 129 y ss.) sefiala que el elevado
porcentaje de representacién de las administraciones publicas y la
influencia publica en el proceso de eleccién del resto de colectivos
determinaron que materialmente hayan estado sometidas a una
influencia publica dominante. Asi, los sistemas de eleccion de los
impositores, con compromisarios y elaboracion de candidaturas,
facilita la intervencién de los partidos politicos, ya que los impositores,
individualmente considerados, no suelen preocuparse de formar una
candidatura ni de solicitar el voto. Por su parte, la representacion de
los empleados estda controlada, con caracter general, por los
representantes sindicales, lo que facilita que se alineen con los poderes
publicos para alcanzar mejoras laborales. Igualmente, Cufat y
Garicano (2010, p. 3) senalan que los miembros del consejo de
administracién que son elegidos formalmente por los colectivos de
depositantes, trabajadores y entidades fundadoras, estdn a menudo

conectados con la esfera politica.

Por tanto, como indican Illueca et al. (2014), aunque todos los
colectivos estan representados en el consejo de administracién, no

todos tienen la capacidad de influir en las decisiones directivas, siendo
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éstas vulnerables a la influencia de los politicos locales y regionales.
Como sefiala Sapienza (2004), el grado de influencia politica en los
bancos con participacion publica es evidente en el procedimiento
utilizado para el nombramiento del presidente® y los altos ejecutivos
de la entidad. En este caso, las decisiones directivas estarian
condicionadas y corresponderian a los intereses de los mandatarios

politicos con representacién en los 6rganos de gobernanza.

Williamson (1963) sefiala que los gestores®, una vez obtenida
una razonable rentabilidad que satisfaga el objetivo de maximizacién
del beneficio, pueden centrar sus objetivos en actividades que
maximicen su propia funcién de wutilidad relacionada con las
recompensas que ellos mismos puedan obtener en forma de salario,
poder, prestigio profesional, reconocimiento social, etc. Una de las
actividades que permite maximizar la utilidad de los gestores, y del
poder politico al que representan, es el crecimiento de la entidad que
posibilita incrementar la presencia social de la misma (y el de sus
gestores) y el poder de los gestores en una organizaciéon en continua
expansiéon. Una estrategia centrada en el crecimiento de la entidad
puede llevar a adoptar politicas de rapido crecimiento del crédito que
a posteriori podrian manifestar un aumento del nivel de riesgo (Garcia

y Robles, 2003). Como serialan Anderson y Fraser (2000) son los

63 Una visidn generalizada sobre los presidentes de las cajas de ahorros espafiolas es que con
frecuencia este cargo es considerado como un retiro politico (Cufiat y Garicano, 2010, p. 20).

64 El aumento de la discrecionalidad de los gestores esta positivamente relacionado con el
incremento de cierta clase de gastos por los que los gestores muestran preferencia porque les
generan un valor positivo, como gastos de representacion, emolumentos de caracter discrecional
como planes de jubilacidn, etc. Estos gastos pueden aumentar més alla de los niveles estrictamente
razonables para la consecucion de objetivos de rentabilidad en aquellas sociedades gestionadas para
alcanzar los objetivos de los directivos (Williamson, 1963).
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gestores, mas que los accionistas, los que deciden las carteras de
inversion que determinan el nivel de riesgo del banco. En este sentido,
la evidencia demuestra una relacion positiva, aunque diferida en el
tiempo, entre un rapido crecimiento del crédito y las pérdidas
crediticias que se manifiestan posteriormente (Clair, 1992; Kwan y
Eisenbeis, 1997; Keeton, 1999; Salas y Saurina, 2002) relacién que se
agrava en un entorno de competencia entre entidades (Jiménez y
Saurina, 2005). Jiménez y Saurina (2005) obtienen evidencia empirica
de condiciones menos exigentes en las politicas crediticias
desarrolladas en las etapas de crecimiento econémico, en términos de
seleccibn de prestatarios y garantias requeridas, lo que esta
positivamente asociado con un incremento posterior de la ratio de

préstamos insolventes.

Considerando que el objetivo de los gestores es el crecimiento
de la entidad, también la obtencién de un beneficio razonable es un
elemento ligado a sus intereses, porque representa una fuente de
fondos que pueden ser asignados discrecionalmente a sus propios
objetivos de forma complementaria a los objetivos econdémicos
(Williamson, 1963). En las cajas de ahorros la obtencién de beneficios
representd la principal fuente de recursos propios para financiar el
proyecto expansionista (Garcia y Robles, 2003) que se inicié con la
desregulacién del sector que eliminé los limites territoriales; esto es
asi dada la limitacién juridica® que impone la ausencia de titulos de

propiedad que impide acudir al mercado de capitales como podria

5 Como ya hemos dicho, el ejercicio de la actividad financiera a través de un banco, establecido en
la reforma del régimen legal en 2010, elimina esta limitacion.
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hacer un banco. En este contexto, el objetivo de maximizaciéon de
beneficios, que a priori en las cajas de ahorros carentes de propietarios
podria no ser tan importante en comparacién con la exigencia que
impondrian los accionistas de los bancos (Fonseca et al., 2011),
adquiere relevancia y podria presionar a los gestores de las cajas a
implantar estrategias que relajen los estandares de riesgo para
favorecer el incremento de la cartera crediticia y la busqueda de una
mayor rentabilidad a corto plazo que posibiliten la expansién de la

entidad.

Por otro lado, la ausencia de titulos de propiedad negociables
en las cajas puede facilitar un mayor descontrol directivo, dado que los
mecanismos de control de su actuacién, tales como el mercado
corporativo, las retribuciones directivas vinculadas al valor de la
entidad, el pago de dividendos o la disciplina de mercado de capitales,
no existen en este tipo de entidades (Fonseca et al., 2011). Ademas, el
poder de decisiéon de los gestores de las cajas se ve reforzado por el
hecho de que los directivos tienen representacién en el consejo de
administracién en el colectivo de empleados cuya actuacién, como
expusimos anteriormente, esta alineada con el poder politico, por lo
que sus objetivos estarian representados en el 6rgano que controla su
actuacion directiva. Como sefiala Williamson (1963) el aumento de la
representacion de los directivos en los érganos de decisién subordina
proporcionalmente los intereses de los accionistas (del resto de
stakeholders en el caso de las cajas de ahorros) a los objetivos de los

directivos.
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En sintesis, la preferencia de los gestores de las cajas de ahorros
(o del poder politico que representan) por el crecimiento de la entidad,
frente a objetivos méas relacionados con la obra benéfico social, les
puede llevar a adoptar politicas crediticias expansivas. El proyecto
expansionista basado en el crecimiento del crédito junto con la
ausencia de un control efectivo de su gestién por parte de la totalidad
de colectivos representados en el consejo de administraciéon o de la
disciplina de mercado, puede implicar mayores niveles de riesgo que
aquellas entidades cuyo objetivo sea la maximizacién del valor del
accionista sometido al control del consejo de administraciéon y del

mercado (Garcia y Robles, 2003).

Illueca et al. (2014) constatan que la expansién geografica de
las cajas de ahorros espanolas en el periodo 1997-2007 modifico la
politica de concesién de préstamos afectando al riesgo, aumentando la
toma de riesgos ex ante con aceptacién de operaciones mas arriesgada
y ex post con la manifestaciéon de mayor deterioro crediticio, siendo el
aumento del riesgo mayor en la financiacién a los sectores inmobiliario

y de construccion.

Al analizar la influencia de la participacién publica, la
Iinvestigacién empirica pone de manifiesto que la composiciéon de los
organos de gobierno afecta significativamente al desempefio de la
entidad. El incremento de la participacion publica, es decir una mayor
politizaciéon de los érganos de gobierno, produce un incremento en el
nivel de riesgo (Fonseca y Gonzalez, 2005; Fernandez et al., 2006a;
Ilueca et al., 2014), condiciona positivamente la proporcién de créditos

concedidos a las administraciones publicas y la politica retributiva a
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los empleados, afectando negativamente a la rentabilidad (Melle y
Maroto, 1999; Garcia-Cestona y Surroca, 2008) y a la eficiencia en
costes (Azofra y Santamaria, 2004). Sin embargo las cajas controladas
por los insiders o grupos sociales internos (directivos, empleados y
depositantes) favorecen los objetivos relacionados con la maximizacion
del beneficio y el crecimiento econémico y tienen un rendimiento mayor

(Garcia-Cestona y Surroca, 2008).

Con referencia también al subsector de cajas de ahorros, Cuiiat
y Garicano (2010) obtienen que la acumulacién de crédito al sector de
construccion y el deterioro del mismo esta asociado positivamente con
caracteristicas del capital humano. Asi las cajas con mayores tasas de
deterioro en crédito inmobiliario son aquellas cuyo director ha ocupado
previamente un cargo politico, no tiene formacién de postgrado o no
tiene experiencia en el sector bancario. Los autores senalan que la
cualificacién profesional del presidente de la entidad es fundamental
en el desarrollo y resultados del negocio bancario en la medida que el
presidente tiene funciones relevantes. Asi destacan la supervisién y
control de los directivos, la coordinacién de las diferentes comisiones y
departamentos y la toma de decisiones de caracter excepcional,
resaltando la importancia del presidente en la politica crediticia de la
entidad que determina la concesién de créditos a los diversos sectores

de actividad y la asuncién de riesgos.
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2.3 Bancos versus cajas de ahorros: evidencia empirica en
Espaiia.

A continuacién exponemos los trabajos empiricos realizados en
el sector bancario espafiol que ponen de manifiesto el efecto de la
diferente naturaleza juridica de bancos y cajas de ahorros en diversos
aspectos como: el riesgo, la rentabilidad, la solvencia y la eficiencia. El
cuadro 4 (apartado A) esquematiza los resultados de estos trabajos que
comparan ambos colectivos. La comparacién que se realice debe ser
apreciada considerando el horizonte temporal que analiza cada estudio
pues el comportamiento de las entidades puede cambiar condicionado
por las circunstancias del periodo. También hemos incluido los
trabajos que se centran en uno de los colectivos, bancos o cajas de
ahorros, (apartado B) y que han sido referenciados en apartados

anteriores.

2.3.1 Diferencias en el riesgo.

El trabajo de Salas y Saurina (2002) analiza las variables
microeconémicas particulares de la entidad que determinan el riesgo
de crédito manifestado (ex post) en el periodo 1985-1997, medido como
la ratio de créditos dudosos respecto al total del crédito. Obtienen que,
en términos generales, son significativas las politicas de crecimiento
(en expansion crediticia y penetracion en nuevos mercados) y los
incentivos de los gestores a realizar politicas agresivas (en términos de
margen de intereses). Adicionalmente en las cajas de ahorros hay otras

variables internas con poder explicativo, como la composicién de la
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cartera, el poder de mercado y las ineficiencias en la gestién, mientras
que en los bancos son relevantes el ratio de capital y el tamafo.
Concluyen que la forma de gobernanza afecta al deterioro crediticio de
forma diferente en bancos y cajas de ahorros, lo que implica diferencias

en las decisiones internas de evaluacién y gestién de los préstamos.

Respecto a la comparacién del riesgo entre bancos y cajas de
ahorros, los resultados son diferentes segtin como se evalte el riesgo y
cual sea el periodo analizado. Asi, al considerar el riesgo latente de los
préstamos acumulados en el balance, o riesgo ex ante, diversos trabajos
obtienen que las cajas asumen mas riesgo de crédito que los bancos en
sus operaciones crediticias con carteras de préstamos de peor calidad:
Jiménez y Saurina (2004) en el periodo 1988-2000, Delgado et al.
(2007) en el periodo 1996-2003, y Trucharte (2010) al analizar la

calidad de la cartera crediticia en 2009.

Sin embargo, al evaluar y comparar el riesgo de crédito
manifestado por las insolvencias, o riesgo ex post, Fernandez et al.
(20064a) obtienen que son los bancos los que registran un mayor riesgo
en el periodo 1985-2001. También Garcia y Robles (2008) en el periodo
1993-2000 obtienen que los bancos tienen un mayor riesgo de quiebra
respecto a las cajas de ahorros. No obstante, al extender el periodo de
estudio hasta 2009, Trujillo-Ponce (2013) obtiene que son las cajas las
que evidencian mayores deterioros en su cartera crediticia.

Seguidamente exponemos estos trabajos.

Jiménez y Saurina (2004) al evaluar la probabilidad de impago

de los préstamos a empresas (riesgo de crédito ex ante) obtienen que
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los concedidos por las cajas de ahorros son més arriesgados que los
concedidos por los bancos en el periodo 1987-2000. Segtin los autores
la menor experiencia histérica de las cajas de ahorros en la
financiacién a empresas y su agresiva penetracion en este segmento
de negocio producido como consecuencia de la expansién territorial
iniciada a finales de la década de los 80 y en los 90, puede producir una
situacién de seleccion adversa. Por tanto la concentracion de la
actividad bancaria en una zona geografica, con las limitaciones que
ello supone para el crecimiento de la entidad, junto con una fuerte
competencia de mercado puede condicionar una mayor toma de riesgos

por parte de las cajas de ahorros.

En la misma linea Delgado et al. (2007), al evaluar el riesgo de
crédito potencial o ex ante de los préstamos registrados en el activo en
el periodo 1996-2003 obtienen que las cajas conceden créditos de peor
calidad que los bancos, es decir, asumen m4s riesgo en sus operaciones
crediticias “contrariamente a lo que cabria esperar considerando las
preferencias de los grupos de control internos (riesgo de gestores y
trabajadores versus accionistas)” (p. 3578). Los autores consideran que
la mayor asuncién de riesgos por parte de las cajas, especialmente de
las pequefias y medianas, en los créditos que conceden obedece a las
limitaciones de crecimiento que encuentran estas entidades al
concentrar su actividad en mercados locales o regionales donde existe
una fuerte competencia de mercado con otras cajas y bancos
comerciales. Observan que las cajas de ahorros medianas y pequenas
estan m4s predispuestas que las cajas grandes y los bancos de su

mismo tamafio (que se caracterizan por una mayor dispersion
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geografica) a rebajar la calidad crediticia de los prestatarios, lo que se
interpreta como una evidencia de un comportamiento de mayor toma
de riesgo. En estas entidades la presiéon de la comunidad local con la
que mantienen vinculos histdricos, la presién politica para crecer y la
mayor dependencia de la demanda local para un crecimiento sostenible
pueden explicar su relativa inclinacién a prestar a prestatarios con

mayor riesgo.

Estos trabajos también ponen de manifiesto que la estructura
de propiedad y el tamafio son aspectos significativos para explicar las
diferencias en la especializacion crediticia de las entidades. Dejando
de lado los grandes bancos, conforme incrementa el tamafio de las
entidades aumentan los préstamos a grandes prestatarios.
Controlando por el tamano, las cajas de ahorros se especializan
relativamente mas que los bancos en prestatarios mas pequefios y
geograficamente mas cercanos y en préstamos con garantias mas

arriesgados.

Trucharte (2010) también obtiene un menor grado de
conservadurismo en la politica crediticia de las cajas de ahorros
respecto a los bancos, es decir politicas de concesion de créditos mas
arriesgadas por parte de las cajas. Con datos de 2009 analiza la politica
crediticia aplicada por las entidades de crédito espafniolas en los anos
previos en relacién con el riesgo asumido, ya que entiende que “los
cambios especificos en la politica crediticia de las entidades necesitan
cierto tiempo para producir efectos” (p. 40). Mide el riesgo ex ante
mediante el volumen de operaciones con loan to value (LTV) por

encima del 80%. El loan to value representa el valor del préstamo sobre
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el valor de la garantia®, lo que refleja el importe del riesgo concedido.
El umbral del 80% del LTV constituye un estandar de referencia
prudencial razonable para los préstamos constituidos con garantia
hipotecaria ¢7. Centrando la atencién en la cartera crediticia con
garantia hipotecaria, en media las entidades de crédito presentaban
en 2009 un 14,9% de operaciones con LTV por encima del 80%, es decir
créditos con mayor riesgo. Sin embargo hay dispersién por tipo de
entidad, mientras las cajas tienen un 15,7% de operaciones con un
LTV>80%, el porcentaje en los bancos es del 13,5%. Esta diferencia
parece evidenciar un menor grado de conservadurismo en la concesioén
de créditos por parte de las cajas de ahorros, con una cartera de
préstamos de peor calidad. También encuentra que las entidades con
mayor riesgo en sus carteras (LTV>80%) tienen ratios de morosidad

mas elevadas.

Al evaluar el riesgo de crédito manifestado, o ex post, Fernandez
et al. (2006a), obtienen que en el periodo 1985-2001 las cajas de ahorros
evidencian menores niveles de riesgo que los bancos, y que la
diferencia entre bancos y cajas en el nivel de riesgo no aumenta en el
tiempo con el proceso de desregulaciéon que caracterizé al sector
bancario espanol. Estos autores evalian el riesgo de crédito

manifestado por la ratio de créditos dudosos sobre créditos totales y

66 Exactamente el loan to value (LTV) se calcula como el cociente entre el importe pendiente de
cobro del préstamo en cuestion y el valor de la Gltima tasacion disponible de la garantia que lo
respalda.

67 Asi, en la normativa contable un crédito con garantia real sobre vivienda con un LTV inferior al
80% se considera de riesgo bajo y en la normativa prudencial (vigente en 2009) al evaluar su riesgo
recibe una ponderacion del 35%. La ponderacion prudencial se eleva al 100% para la parte del
préstamo que exceda del 80% sin pasar del 95% del valor de la garantia, llegando la ponderacion
al 150% por la parte del préstamo que supere el 95% del valor de la garantia.
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por la dotacién anual de provisién para insolvencias sobre créditos
totales y el riesgo total calculado como la desviaciéon estandar de la
rentabilidad anual de los activos. Sin embargo al considerar el riesgo
ex post los resultados obtenidos estarian evaluando y comparando el
riesgo asumido en la politica crediticia desarrollada por bancos y cajas
de ahorros en los afios anteriores a la manifestacion de la pérdida. Hay
que destacar, por tanto, que la metodologia de analisis en la definicién

del riesgo esta afectando a las conclusiones obtenidas.

Refiriéndose al periodo 1993-2000 Garcia y Robles (2008)
aportan evidencia empirica del efecto de la estructura de propiedad en
el menor riesgo de quiebra de las cajas de ahorros respecto a los bancos,
asi como del efecto del tamafo en el riesgo, siendo las entidades
medianas las que mas riesgo presentan respecto a grandes y pequenas.
Al respecto miden el riesgo de quiebra como la probabilidad de que la

entidad obtenga pérdidas superiores a los fondos propios.

Sin embargo al extender el periodo de estudio, Trujillo-Ponce
(2013) encuentra que en la etapa 1999-2009 las cajas de ahorros tienen
carteras de inversiones crediticias que evidencian mayor riesgo que los
bancos, con ratios de préstamos deteriorados y de correcciones de valor

por deterioro significativamente mayores.

2.3.2 Diferencias en la rentabilidad.

El efecto del diferente gobierno corporativo de bancos y cajas de
ahorros también se manifiesta en la rentabilidad. Asi Crespi et al.

(2004) obtienen que las cajas de ahorros son méas rentables que los
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bancos en el periodo 1986-2000, mientras que Climent (2012), Climent
y Pavia (2014) y Trujillo-Ponce (2013) obtienen que los bancos son mas
rentables al extender el periodo de estudio hasta 2009. Por tanto el
horizonte temporal parece afectar a las conclusiones obtenidas, lo que
puede ser indicativo de un cambio en las diferencias entre bancos y

cajas de ahorros con el transcurso del tiempo.

También se observan diferencias segin la estructura de
propiedad en el tipo de medidas disciplinarias adoptadas ante
descensos en la rentabilidad. Crespi et al. (2004) obtienen que en los
bancos los mecanismos de control interno funcionan correctamente y
con el descenso de la rentabilidad aumenta la probabilidad de
renovacion de los miembros en los 6rganos de gobierno y altos cargos
de direccién y gestion (consejo de administracion, comisiones, cargos
directivos y presidencia). También aumenta la probabilidad de
sustituciéon del presidente de la entidad cuanto mayor es la
concentracion de la propiedad. Sin embargo, las cajas de ahorros
tienen mecanismos de control internos débiles y la medida
disciplinaria ante resultados econémicos negativos actiia sobre todo
por la via de procesos de fusion o absorcién de las cajas menos
eficientes. En la misma linea los resultados de Garcia y Robles (2008)
senalan que el cambio de los miembros en los 6rganos de gobierno en
los bancos actiia como un mecanismo de control que reduce el riesgo,
mientras que en las cajas aumenta el riesgo, de lo que deducen que no

actia como medida disciplinaria sino que obedece a otros propésitos.
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2.3.3 Diferencias en la solvencia.

Climent (2013) analiza en el periodo 2006-2009 la diferencia en
solvencia de bancos y cajas de ahorros, calculada como fondos propios
respecto de activos ponderados por riesgo. Obtiene que la politica
corporativa es un factor determinante en el sentido que los bancos

tienen una mayor solvencia que las cajas de ahorros.

2.3.4 Diferencias en la eficiencia.

Otro grupo de trabajos numeroso que compara bancos y cajas
de ahorros se ha centrado en el estudio de la eficiencia, “como indicador
de la calidad de la gestién de la empresa” (Pastor, 1997, p. 122). El
analisis de la eficiencia pretende identificar aquellas diferencias de
productividad que son atribuibles a factores que tienen que ver con la
capacidad de aprovechar mejor los recursos utilizados, tanto para
controlar los costes como para generar ingresos. La diferencia de
eficiencia entre empresas debe ser atribuida a factores como la calidad
de la gestién del equipo directivo, la organizaciéon de los recursos
(humanos y materiales), la calidad de los recursos humanos
(formacion, experiencia) o el diseno de politicas comerciales
(adecuacion de precios) (Maudos y Fernandez de Guevara, 2008). Se
distingue entre la eficiencia técnica —cuando el éptimo esta definido
por la funciéon de produccion— y la eficiencia econémica —cuando el
6ptimo se define en términos de un objetivo econémico determinado
que se supone que las empresas persiguen, como minimizacién de

costes 0 maximizacién de ingresos o beneficios— (Pastor, 1995), aunque
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existe un gran consenso sobre la mayor importancia de la ineficiencia
en relacién con las economias de escala en lo que se refiere a suimpacto
en costes (Pastor, 1997). La técnica mas utilizada en estos estudios es

el analisis envolvente de datos (DEA).

Los resultados de estos trabajos no son unanimes. Asi mientras
unos obtienen que los bancos son mas eficientes que las cajas de
ahorros (entre otros Maudos et al., 2002; Maudos y Pastor, 2003;
Torres et al., 2012) otros obtienen el resultado contrario (Pastor, 1995;
Grifell-Tatjé y Lovell, 1997; Marin, Gémez y Candido, 2008, entre
otros). Debemos sefialar que la mayoria de estos trabajos se centran
en la etapa de desregulacion del sector financiero espafiol que tuvo
lugar en las décadas de los 80 y 90 (caracterizado por la liberalizaron
de los tipos de interés, la desregulacion de las operaciones de activo y
pasivo, la eliminacién de las barreras geograficas a las cajas de ahorros
y la banca extranjera, entre otros aspectos), y no postulan si los
resultados se pueden atribuir a la diferente estructura de propiedad o
a otros factores. Solo el trabajo de Torres et al. (2012) considera la
diferente estructura de propiedad como factor que puede explicar la
mayor eficiencia econémica de los bancos respecto a las cajas de
ahorros en el afio 2009, medida por el resultado de explotacién y el

riesgo.

Al respecto algunos autores (Altunbas, 2001; Garcia-Cestona y
Surroca, 2008) sefialan que la mayoria de estudios sobre eficiencia
utilizan los mismos indicadores para bancos (asimilados a entidades
privadas) y cajas de ahorros (asimiladas a entidades publicas), lo que

consideran un inconveniente que desvirtiia la comparacién, pues la
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diferente estructura de propiedad implica diferentes objetivos en cada
tipo de organizacion. Torres et al. (2012) también senalan que la
metodologia utilizada, la seleccion de las variables y el periodo
analizado son factores que influyen en los resultados de los estudios de
eficiencia. Pastor (1997) considera que el analisis de la eficiencia en las
instituciones bancarias ofrece una visién “limitada” de las actuaciones
de la empresa. En su opinién los estudios de eficiencia deben ir
acompanados de otros andlisis paralelos no excluyentes, siendo uno de
los mas importantes el analisis del riesgo. Al respecto construye un
indicador de gestién del riesgo que tiene como objetivo captar el riesgo
debido a factores internos de la entidad — atribuido a una mala gestién
del riesgo y a conductas arriesgadas-, diferenciandolo del riesgo que
obedece a circunstancias econdémicas exdgenas atribuido a la
coyuntura econémica que es comun a todas las entidades. En un
estudio de la etapa 1986-1995 concluye que, en general, las cajas son
mas eficientes que los bancos en la gestién del riesgo. También sefiala
que la evoluciéon de la eficiencia en la gestion del riesgo mejora en la
etapa 1986-1992 y empeora a partir de entonces coincidiendo con la
competencia en la captacién de crédito. Concluye que el desarrollo de
un ambiente competitivo en el mercado de préstamos parece relajar

las normas prudenciales de concesion de créditos.

En la misma linea Toevs y Zizka (1994) advierten que los ratios
estandar usados normalmente por los analistas no consideran el
riesgo. Por ello intentar mejorar la eficiencia puede ser

contraproducente, ya que las empresas pueden trasladar sus negocios
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hacia actividades de alta rentabilidad y/o bajos costes pero mucho mas

arriesgadas.

En definitiva, el distinto gobierno corporativo de bancos y cajas
de ahorros establece diferencias entre los dos tipos de entidad en
diversos aspectos de la actividad empresarial y estas diferencias estan
condicionadas por el periodo analizado y por la forma de medir alguna

de las variables evaluadas.

Asi al considerar periodos previos a 2003 se observa que las
cajas de ahorros evidencian menor riesgo ex post y mayor rentabilidad
que los bancos. Sin embargo, al evaluar la politica crediticia que se
aplica la evidencia empirica muestra que las cajas asumen mayor
riesgo ex ante que los bancos en la concesién de crédito, situacién que
se mantiene durante la etapa de expansién econdémica. Esto es
coherente con los resultados obtenidos al analizar la etapa de crisis
econémica en la que las cajas de ahorros muestran, respecto a los
bancos, mayor deterioro crediticio indicativo de mayor riesgo ex post,

menor rentabilidad y menor solvencia.
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Cuadro 4. Evidencia empirica en el sector bancario espafiol.

A. COMPARACION BANCOS vs. CAJAS

Riesgo periodo

Salas y Saurina  1985-1997 Son variables explicativas del riesgo de crédito, las politicas de crecimiento e incentivos de los

(2002) gestores por el margen de intereses. Ademas en las cajas son significativas la composicién de
la cartera, el poder de mercado y las ineficiencias en la gestién, mientras que en los bancos la
ratio de capital y el tamarfio.

Meétodo: regresion con datos de panel
Variable dependiente: ratio de dudosos
Jiménez y 1988-2000 Analizando el riesgo de crédito ex ante, medido como la probabilidad de insolvencia, obtienen

Saurina (2004) que los préstamos al sector empresarial realizados por las cajas de ahorros son mas
arriesgados que los concedidos por los bancos, debido a una situacién de seleccién adversa.

Meétodo: modelo logit binomial.
Fernandez et al. 1985-2001 Las cajas de ahorros presentan menores niveles de riesgo manifestado, ex post que los bancos
(2006a) y la diferencia no aumenta con el proceso de desregulacion.

Método: diferencia de medias, técnicas de datos de panel y regresion en dos etapas de
Heckman (1979).

Variable dependiente: el riesgo medido de tres formas: (i) créditos dudosos sobre créditos
totales, (it) dotacion anual de provision para insolvencias sobre créditos totales y (iii)
desviacion estdndar de la rentabilidad anual de los activos.
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A. COMPARACION BANCOS vs. CAJAS

Delgado et al.
(2007)

Garcia y Robles
(2008)

Trucharte (2010)

Trujillo-Ponce
(2013)

1996-2003

1993-2000

2009

1999-2009

Las cajas de ahorros medianas y pequerias conceden créditos de peor calidad que los bancos
(riesgo de crédito ex ante) en respuesta a las limitaciones de crecimiento.

Meétodo: modelo logit multinomial.

Los bancos tienen mas riesgo de quiebra que las cajas de ahorros. Tras cambios en los
6rganos de gobierno, en los bancos el riesgo de quiebra disminuye mientras que en las cajas
aumenta.

Meétodo: contraste ANOVA y modelo dindmico de datos de panel por método generalizado de
momentos (GMM).

Variable dependiente: probabilidad de quiebra de la entidad medida como probabilidad de
que la empresa obtenga pérdidas superiores a sus fondos propios.

Menor grado de conservadurismo en la politica crediticia de las cajas de ahorros respecto a
los bancos, con préstamos hipotecarios con mayor riesgo. Carteras de peor calidad se asocian
positivamente con ratios de morosidad mas elevados.

Variable analizada: loan to value (importe pendiente de cobro del préstamo respecto al valor
de la ultima tasacion de la garantia que lo respalda).

Las cajas de ahorros tienen carteras de inversiones crediticias que evidencian mayor riesgo
que los bancos, con ratios de préstamos deteriorados y de correcciones de valor por deterioro
significativamente mayores.

Meétodo: diferencia de medias.

Variables analizadas: ratio de préstamos deteriorados respecto a total de préstamos y ratio
de dotacion de correccion de valor por deterioro respecto a total de préstamos.

251



Capitulo I11. Revision de la literatura

A. COMPARACION BANCOS vs. CAJAS

Rentabilidad periodo

Crespi et al. 1986-2000
(2004)

Climent (2012)  2006-2009

Trujillo-Ponce ~ 1999-2009
(2013)

Climent y Pavia  2004-2009
(2014)

Las cajas de ahorros son mas rentables que los bancos. Ante una baja rentabilidad econémica
aumenta la probabilidad de renovacién de los 6rganos de gobierno y altos cargos directivos en
los bancos mientras que las cajas adoptan medidas de fusién.

Meétodo: modelo logit multinomial.

Los bancos obtienen una rentabilidad manifiestamente mejor (un 70%) que las cajas en todos
los indicadores.

Método: test de diferencia de medias.

Variable dependiente: indicadores de la cuenta de pérdidas y ganancias relativos a ingresos,
gastos y rentabilidad.

Los bancos tienen mayor rentabilidad en términos de ROA respecto a las cajas de ahorro y las
cooperativas de crédito. La rentabilidad est4 asociada positivamente con el porcentaje de
préstamos, el volumen de depdsitos, la ratio de capital y el nivel de eficiencia, y de forma
negativa con la ratio de activos dudosos.

Meétodo: método generalizado de momentos s (GMM) para panel de datos dindmico.

Variable dependiente: ROA, ROE

Las cajas obtienen menor rentabilidad que los bancos, tanto en términos de ROA (23,42%
menor) como de ROE (32,69% menor).

Meétodos: test de diferencia de medias; técnicas de regresién para datos de panel; y andlisis
discriminante.

Variable dependiente: ROA, ROE
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(2002)

(2003)

Solvencia periodo
Climent (2013) 2006-2009
Eficiencia periodo
Maudos et al. 1985-1996
Maudos y Pastor 1985-1996
Pastor (1995) 1986-1992
Grifell-Tatjé y 1986-1993
Lovell (1997)
Marin, Gémezy 2002-2003
Céandido (2008)
Torres et al. 2009

(2012)

Los bancos tienen una mayor solvencia que las cajas de ahorros.
Método: test de diferencia de medias; regresion datos de panel; y andlisis discriminante.

Variable dependiente: Solvencia (fondos propios respecto activos ponderados por riesgo).

Los bancos tienen mayor eficiencia en costes que las cajas
Metodologia DEA

Los bancos son més eficientes que las cajas, tanto en costes como en beneficios.
Metodologia DEA

Superior eficiencia técnica y mayores mejoras de productividad en las cajas que en los bancos
Meétodo: técnica no paramétrica DEA y el indice de Malmquist

Los bancos tiene menor productividad que las cajas
Método: indice de Malmquist

Las cajas alcanzan mayores niveles de eficiencia técnica que los bancos.
Método: técnicas multivariantes, andlisis factorial y cluster, andlisis envolvente de datos DEA

Los bancos tienen mayor eficiencia econémica, medida por el resultado de explotacién y el
riesgo, que las cajas de ahorros. Al considerar la eficiencia social, las diferencias desaparecen
porque las cajas son mas eficientes con el conjunto de los stakeholders.

Método: andlisis comparativo de medias y metodologia DEA (andlisis envolvente de datos).
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B. SUBSECTOR BANCOS

Riesgo

Fernandez et al.
(2006b)

Garcia y Robles
(2008)

periodo
1992-2002

1993-2000

La concentracién de la propiedad en individuos o familias reduce el riesgo respecto a los
accionistas principales que son personas juridicas. La participacién directiva se asocia a
mayores niveles de riesgo.

Meétodo: modelo de regresion de datos de panel.

Variable dependiente: el riesgo medido como (i) créditos dudosos sobre activos totales y (it)
suma del fondo de insolvencias y fondo para riesgos generales sobre activos totales.

El incremento de la concentracién de la propiedad en los bancos tiene un efecto negativo en el
riesgo.

Método: contraste ANOVA y modelo dindmico de datos de panel por método generalizado de
momentos (GMM).

Variable dependiente: probabilidad de quiebra de la entidad medida como probabilidad de
que la empresa obtenga pérdidas superiores a sus fondos propios.
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C. SUBSECTOR CAJAS DE AHORRO

Riesgo
Fonseca y
Gonzalez (2005)

Fernandez et al.

(20062)

Garcia y Robles
(2008)

Illueca et al.
(2014)

periodo
1984-1999

1985-2001

1993-2000

1997-2007

Incremento en el riesgo creciente con el incremento de los representantes politicos en los
6rganos de gobierno.

Método: diferencia de medias y regresion OLS (minimos cuadrados ordinarios).

Variable dependiente: desviacién estandar de los resultados entre el valor medio de los
mismos

Existe una relacién positiva entre la participacion publica y el nivel de riesgo de las cajas.

Método: diferencia de medias, técnicas de datos de panel y regresién en dos etapas de
Heckman (1979).

Variable dependiente: el riesgo medido de tres formas: (i) créditos dudosos sobre créditos
totales, (it) dotacion anual de provision para insolvencias sobre créditos totales y (iii)
desviacion estandar de la rentabilidad anual de los activos.

El control publico en las cajas de ahorros no afecta al riesgo.

Método: contraste ANOVA y modelo dindmico de datos de panel por método generalizado de
momentos (GMM).

Variable dependiente: probabilidad de quiebra de la entidad medida como probabilidad de
que la empresa obtenga pérdidas superiores a sus fondos propios.

La expansién geografica tras la desregulacién del sector incrementa significativamente la
toma de riesgos ex ante (aceptacion de operaciones mas arriesgadas) y ex post (mayor
deterioro crediticio). La influencia politica y la financiacién al sector de construccién
aumentan significativamente el riesgo.

Meétodo: regresion multivariante con modelo logit.
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Rentabilidad periodo

Melle y Maroto 1993-1997
(1999)

Eficiencia periodo

Azofra y 1999
Santamaria
(2004)

Garcia-Cestona 'y 1998-2002
Surroca (2008)

El peso de las corporaciones locales y autondémicas en los érganos de gobierno condiciona
positivamente los créditos a las administraciones publicas y la politica retributiva a los
empleados (incluidos directivos). Obtienen menor rentabilidad las cajas que en su politica
crediticia priman a las administraciones publicas frente a otros sectores.

Método: regresion lineal por minimos cuadrados ordinarios y regresién con datos de panel.

Variable dependiente: ROA.

Efecto negativo de la mayor presencia de politicos en el consejo de administracién sobre la
eficiencia en costes

Método: andlisis tobit y modelo de frontera no paramétrico determinista DEA (Data
Envelopment Analysis)

Las cajas controladas por las administraciones publicas favorecen objetivos que contribuyen
al desarrollo regional y tienen un menor rendimiento, mientras que aquellas que son
controladas por los insiders o grupos sociales internos (directivos, empleados y depositantes)
favorecen los objetivos relacionados con la maximizacion del beneficio y el crecimiento
econdémico y tienen un rendimiento mayor.

Meétodo: metodologia DEA
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El presente capitulo esta dividido en ocho apartados. En el
primer apartado se indica el objetivo del estudio empirico, se plantean
las hipétesis de investigacién y se definen las variables, tanto la
variable principal que cuantifica el impacto de la provisiéon genérica en
el resultado, y que se configura como la variable dependiente, como las

variables explicativas.

En el segundo apartado se delimita la poblacién objeto de
estudio y la configuracién de la muestra inicial de entidades cuyas
cuentas anuales han sido consultadas. En el apartado tercero, tras
exponer los requerimientos de publicidad establecidos por la
normativa, se realiza un analisis de caracter descriptivo de la
informacién publicada por las entidades de la muestra inicial. El hecho
de que a partir de 2005 la publicacion del saldo de provisiéon genérica
tenga caracter voluntario reduce la muestra inicial y determina la
muestra de entidades utilizada en la fase explicativa, cuya

configuracién se expone en el cuarto apartado.

A continuaciéon se aborda la fase explicativa que abarca dos
estudios de caracter univariante y multivariante respectivamente. En
el apartado quinto se realiza un analisis utilizando técnicas
univariantes para contrastar estadisticamente las hipétesis
planteadas referentes al impacto de la provisién genérica en la cuenta
de resultados y en el ratio de rentabilidad econémica, evaluando la
diferencia entre bancos y cajas de ahorros con formas juridicas y de

gobernanza distintas. La disponibilidad de datos longitudinales -en el
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tiempo- permite realizar un analisis multivariante, que se recoge en el
apartado sexto, donde se formula un modelo tedrico que considera
conjuntamente los posibles factores que pueden explicar el mayor o
menor impacto que tiene la provisiéon genérica en la cuenta de
resultados. Por ultimo, en el apartado séptimo se sintetizan las
principales conclusiones del presente capitulo y en el octavo las

limitaciones y aportaciones del trabajo realizado.

1. Objetivo del estudio empirico, hipotesis de
investigacion y definicion de las variables.

1.1 Objetivo e hipoétesis de investigacion.

Como se puso de manifiesto en el segundo capitulo, la
normativa contable del Banco de Espana establece un modelo de
caracter prudencial anticiclico para el reconocimiento del deterioro de
las inversiones crediticias, conocido en la literatura como modelo de
provision dinamica, que es utilizado por todas las entidades de crédito
espafolas en la elaboracién de las cuentas anuales individuales y
consolidadas. Este modelo se concreta en la provision genérica con
objetivos prudenciales de estabilidad financiera, y su configuracién se
articula en la normativa contable afectando directamente al resultado
publicado en los estados financieros. La provisién genérica, que fue

mantenida por el supervisor espanol cuando entraron en vigencia las
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NIIF en 2005, contradice el modelo de pérdidas incurridas que
establece el marco normativo contable en vigor, la NIC 39, como

expusimos en el segundo capitulo.

Cuando en 2007 se inici6 la crisis los resultados publicados por
las entidades de crédito espafiolas no sélo eran en general buenos,
cuando en el resto del mundo se deterioraban, sino que ademas daban
muestra de una estabilidad, justificada por el propio Banco de Espafia
por las llamadas provisiones “dinamicas” introducidas en 2000 para
contrarrestar el ciclo econémico. Sin embargo un par de afios después
se invirti6 la situacién, hasta el punto de que el gobierno tuvo que
intervenir para rescatar al sector, lo que obliga a preguntar por las
razones del cambio en la tendencia de las cifras. Del conjunto de
entidades las mas afectadas fueron las cajas de ahorros con una forma

de gobernanza manifiestamente diferente respecto a los bancos.

Es en este contexto en el que planteamos nuestra investigacion.
El objetivo marco de este trabajo empirico es investigar si el modelo
prudencial del Banco de Espafia concretado en la provisién genérica
tiene un efecto significativo en la cuenta de resultados, que enmascara
la situacién econdémica real de las entidades, hasta el punto de evitar
o retrasar la informacién sobre la existencia de problemas. Se pretende
mostrar el resultado y la rentabilidad potencial que se hubiera
obtenido con la correcta aplicacién de la NIC 39 en las entidades
espaifiolas, asi como los factores que pueden condicionar el efecto que
tiene la provisién genérica en el resultado, como la naturaleza juridica
de la entidad o la fase del ciclo econémico. Para ello se plantean dos

hipétesis de investigacién.
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Hipétesis referida al alisamiento del resultado en el

ciclo economico

El modelo de provision dinamica concretado en la provision
genérica produce, dada su formulacién, un alisamiento del resultado.
La provision genérica reduce el resultado cuando el crédito crece y la
dotacién de provisidbn especifica por las pérdidas crediticias
manifestadas es relativamente pequeiia, situacién que se produce
generalmente en épocas de expansiéon econdmica con cuentas de
resultados boyantes. Por el contrario, cuando las pérdidas crediticias
son elevadas y la tasa de crecimiento del crédito se ralentiza o es
negativa, la provisiéon genérica se libera incrementando el resultado,
situacion que se produce generalmente en la etapa recesiva del ciclo

econdémico.

Como se expuso en el tercer capitulo, en la literatura contable
se ha considerado el alisamiento del resultado por la gerencia como un
subrogado de poca calidad de la informaciéon contable. Un deterioro
excesivo del crédito facilita la creacién de reservas ocultas, lo que
permite gestionar el resultado posteriormente. Asi, el aumento del
resultado que produce la reversién de la provision genérica permite
enmascarar las pérdidas por el deterioro evidenciado, distorsionando
el valor informativo de la informacién contable, a la par que aumenta
la probabilidad de distribucién de recursos via dividendos o de mayores

remuneraciones.

En el sector financiero espafiol el alisamiento lo origina la

aplicacién de la norma, lo que disminuye la discrecién gerencial, pero
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en cualquier caso el alisamiento se produce. Asi, aunque sea normativo
o “Institucional” entendemos que los argumentos anteriores son

igualmente validos.

El modelo de provisién genérica del Banco de Espafa vincula el
alisamiento a dos factores: (i) el volumen y crecimiento del crédito y
(11) el deterioro crediticio manifestado. Aunque estos factores son
particulares en cada entidad, en términos generales estan
estrechamente relacionados con el ciclo econdémico. El crédito crece en
la etapa expansiva y se contrae en la recesiva, mientras que el
deterioro se mantiene en tasas bajas en épocas de expansién econémica
y crece considerablemente en la etapa recesiva cuando aumentan las

insolvencias de los clientes.

Por otro lado, la provisién genérica afecta a tres carteras del
activo: cartera de inversion crediticia, cartera a vencimiento y cartera
disponible para la venta, asi como a la partida de pasivo de provisiéon
por riesgos y compromisos contingentes. Como se puso de relieve en el
primer capitulo, la cartera crediticia tiene un peso importante en el
balance de las entidades de crédito espafiolas, lo que puede determinar
que la provisién genérica sea una magnitud relevante que afecte al

resultado y a los ratios calculados a partir de él.

Considerando lo anterior analizamos el efecto de la provisiéon
genérica en el desempeno de la actividad, medida a través del
resultado y del ratio de rentabilidad econémica, conocido como ROA
(return on assets). Contrastamos si la alteracién del resultado contable

y del ROA, consecuencia de la aplicacién del modelo de provision
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dinamica del Banco de Espafa, es realmente relevante y si en caso de
no haberse aplicado, y haber seguido un modelo de pérdidas incurridas
(como establece la aplicacion de la NIC 39 desde 2005), el resultado y
el ROA de las entidades hubieran sido distintos, hasta el punto de que
hubieran permitido informar de forma oportuna sobre la existencia de

problemas, que se revelaron con posterioridad.

Concretamos este objetivo en la siguiente hipotesis estadistica
formulada en forma alternativa, que es descompuesta en funcién de la

etapa del ciclo econémico:

H1: La provision genérica tiene un efecto significativo en el resultado y
en la rentabilidad econémica de las entidades de crédito,

produciendo un alisamiento del resultado en el ciclo econémico.

Hla: En la etapa de crecimiento, 2001-2007, la provision genérica
disminuye significativamente el resultado publicado y el
ROA, por lo que las entidades de crédito espaniolas habrian
informado de un resultado y ROA mayor si no hubiesen

contabilizado la provision genérica.

H1b: En la etapa de crisis, 2008-2011, la provisién genérica
aumenta significativamente el resultado publicado y el ROA,
por lo que las entidades de crédito espanolas habrian
informado de un resultado y ROA menor si no hubiesen

contabilizado la provision genérica.
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Hipoétesis de la naturaleza juridica de la entidad

Como hemos expuesto anteriormente, el crédito y la dotaciéon
especifica por los créditos deteriorados son los dos factores que
determinan el importe de provisién genérica, y por tanto su efecto en

el resultado y en la rentabilidad econémica.

Como expusimos en el primer capitulo no todas las entidades
de crédito espanolas participaron de igual forma en el crecimiento del
crédito durante la fase expansiva, ni resultaron afectadas con la
misma intensidad por las pérdidas crediticias cuando los impagados
aumentaron con el cambio de ciclo econdémico, observandose

diferencias entre bancos y cajas de ahorros.

La distinta forma de gobernanza de bancos y cajas de ahorros,
determinada por su diferente forma juridica, podria influir en el
comportamiento diferenciado entre ambos tipos de entidad. Como
senalan Jensen y Meckling (1976), la naturaleza juridica adoptada por
las empresas puede influir sobre el comportamiento de las mismas
puesto que dicha forma juridica define la renta residual y, por tanto,
los incentivos de los propietarios de la entidad. Cuando existen
regulaciones que condicionan la asignacién de derechos de control y los
6rganos de gobierno, como ocurre en el sector de cajas de ahorros en el
periodo analizado, la forma juridica se convierte en una variable
ex6gena que puede originar diferencias en las decisiones
empresariales, en la asunciéon de riesgos y en los niveles de renta

generados (Demsetz, 1983 y Demsetz y Lehn, 1985).
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La literatura senala diversos factores relativos a la forma de
gobernanza de la entidad, determinada por su forma juridica, que
pueden afectar la actuacién directiva. En los bancos, su constitucion
como sociedades anénimas determina que deban considerarse el grado
de dispersion de la propiedad, la participacion directiva en el capital y
el tipo de accionistas. En las cajas de ahorros el reparto de los derechos
de control entre distintos colectivos con intereses diversos y a veces
confrontados, entre los que se encuentran las administraciones
publicas, determina que deba considerarse la influencia del control
politico y la discrecionalidad de los gestores para establecer sus propios

objetivos.

La distinta forma de gobernanza de bancos y cajas de ahorros
podria haber determinado un comportamiento diferente entre ambos
tipos de entidad en la asuncién de riesgos (Santos, 2014) y en las
politicas crediticias durante el periodo analizado. Como sefialan Salas
y Saurina (2002) la estructura de propiedad y el modelo de gobernanza
probablemente influyen en el modelo de gestién interna de la entidad
y especialmente en el modelo de evaluacién y gestién de los préstamos.
Podria argumentarse que el efecto de alisamiento del modelo de
provisiones del Banco de Espana habria ayudado a enmascarar estas

diferencias.

La etapa de crecimiento econémico se caracteriz6 en Espafia por
un importante aumento del crédito, especialmente al sector
inmobiliario caracterizado por un elevado riesgo por su vinculacién con
el ciclo econémico. Paralelamente tuvo lugar un proceso de

desregulacién que eliminé los limites territoriales a las cajas de
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ahorros para el ejercicio de la actividad bancaria. En este contexto las
cajas acometieron un proceso de expansién geografica que conllevé un
incremento del crédito mayor que los bancos, en particular del
vinculado al sector inmobiliario (Nieto et al., 2001; BdE, 2006; Delgado
et al., 2007; Trucharte, 2010).

En el proceso de expansion del crédito las cajas de ahorros
aplicaron estrategias mas agresivas que los bancos con politicas de
concesion de crédito mas arriesgadas (Jiménez y Saurina, 2004;
Delgado et al., 2007; Trucharte, 2010). La politica de asuncién de
riesgos aplicada por una entidad en la concesion del crédito determina
la calidad de la cartera, que se manifestara posteriormente cuando se
evidencien los deterioros. Es decir, un comportamiento de mayor toma
de riesgos en la etapa expansiva del crédito no impacta
inmediatamente en las pérdidas de la cartera, sino que se evidenciara
posteriormente cuando aumente la tasa de impagados en forma de

mayores pérdidas crediticias (Jiménez y Saurina, 2005).

En definitiva, durante la etapa expansiva el mayor crecimiento
del crédito en las cajas de ahorros respecto a los bancos determinaria
mayores dotaciones de provision genérica. Por otro lado, una mayor
asuncién de riesgos en la concesién de préstamos de peor calidad por
parte de las cajas respecto a los bancos, se manifestaria en la etapa
recesiva en forma de mayores deterioros que determinan la dotacién
de provisién especifica, lo que implicaria una mayor liberacién de la
provisién genérica en las cajas que en los bancos en este periodo. Es
decir, se habria producido una mayor alisamiento en las cajas que en

los bancos por la aplicacion del modelo, lo que implicaria que se habria
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enmascarado y/o retrasado la existencia de un problema que era, en
principio, y como se demostré después, mayor en las cajas que en los

bancos.

Considerando lo anterior formulamos la siguiente hipdtesis
estadistica en forma alternativa, que es descompuesta en funciéon de la

etapa del ciclo econémico:

H2: Las cajas de ahorros alisan mds el resultado y la rentabilidad
econéomica (ROA) en el ciclo que los bancos por efecto de la provisién

genérica.

H2a: En la etapa de crecimiento, las cajas de ahorros dotan mds
provision genérica que los bancos, con un mayor efecto en el

resultado y en el ROA respecto a los bancos.

H2b: En la etapa de crisis, las cajas de ahorros liberan mds
provision genérica que los bancos, con un mayor efecto en el

resultado y en el ROA respecto a los bancos.

1.2 Medicion del impacto de la provision genérica en el
resultado.

Para analizar el impacto de la provisién genérica en la cuenta
de resultados planteamos un ejercicio de simulacidén consistente en
eliminar el efecto esta partida de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.
De este modo se pretende conocer cudl habria sido el resultado en un

escenario simulado donde no existiese la provisién genérica.
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En diversos ambitos se realizan estudios de simulacién que
intentan prever el impacto de una norma o acuerdo, en fase de debate
o ya aprobada, de futura aplicacién o posible implementacién. A modo
de ejemplo, en el ambito contable el reciente proceso de reforma de la
normativa de arrendamientos por parte del JASB ha propiciado la
realizacion de estudios que analizan el posible efecto de la
capitalizacién de los arrendamientos operativos (entre otros, Filbier
et al. 2008, Fit6 et al. 2013, Barral et al. 2014; Pardo et al., 2015). La
aplicacién de la NIC 32 en el sector cooperativo ha sido otro tema objeto
de interés (Bastida y Amat, 2014 realizan una recopilacion de estos

trabajos).

En el ambito prudencial bancario, la reciente aprobaciéon del
acuerdo de Basilea III ha motivado la publicacién de diversos estudios
que simulan la potencial respuesta de los bancos a las nuevas
exigencias prudenciales (Schmaltz et al. 2014 o King, 2010 entre otros)

o los posibles efectos macroeconémicos (Kopp et al. 2010).

El modelo de provisiéon dindmica también ha sido objeto de
diversos trabajos que han simulado, basandose en datos histéricos, la
aplicaciéon del modelo de provision dindmica espanol en el sector
bancario de Estados Unidos (Balla y McKenna, 2009; Fillat y
Montoriol-Garriga, 2010), de Uruguay (Wezel, 2010) y Chile (Wezel et
al., 2012). Todos estos estudios adoptan un enfoque exclusivamente
prudencial analizando los efectos del modelo en la consecucién de
objetivos de estabilidad financiera como una herramienta que puede

reducir la prociclicidad del sistema financiero.
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Nuestro trabajo se realiza desde el ambito contable analizando
el efecto del modelo de provisién dindmica en los estados financieros y
su repercusion en la informacién transmitida a los usuarios externos.
Paralelamente, en la medida en que el modelo prudencial espanol no
ha sido implantado en el resto de paises de la UE que aplican las NIIF,
el ejercicio de simulacién pretende aproximar la informacién del sector
bancario espanol al resto de la UE, lo que hubiese permitido, entre
otras cosas, una mayor comparabilidad con la informacién financiera

elaborada en esos paises.

Somos conscientes que el escenario simulado no tiene por qué
corresponder con el que se hubiese producido realmente de no existir
la provisién genérica en el sector bancario espanol. Toda entidad,
financiera o no, al disefar su estrategia de gestibn toma en
consideracion las condiciones en las que opera, evaluando el impacto
de todas las circunstancias existentes. Un sistema de correcciones
valorativas diferente (“provisiones” en el argot bancario) podria haber
influido en las decisiones adoptadas por las entidades, con repercusion
en diferentes areas como la politica crediticia, la asuncién de riesgos,

etc., con reflejo en la informacién financiera.

Para configurar este escenario, definimos la variable variacion
del resultado, VARDO, que cuantifica el peso relativo de la partida de
provisién genérica en la cuenta de resultados y nos permite determinar
cuanto y como hubiese variado el resultado de no existir dicha

provision, calculada como:
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rdo simulado;; — rdo publicado;;
VARDO;; =

|rdo publicado;;|

rdo publicadoj; + provision genérica neta PyG;; — rdo publicado;;

|rdo publicadoj;|

donde:

rdo publicadoit = resultado publicado por la entidad i en el afio t en

aplicacion de la circular del Banco de Espana

rdo simuladoi; = rdo publicadoi; + dotacidon de provisién genéricai:

La variable VARDO, es la principal en nuestro estudio
estadistico, tanto en el anélisis univariante como en el multivariante
donde se configura como variable dependiente. Esta variable es similar
al indice de comparabilidad utilizado en otros trabajos para cuantificar
la variacidon que experimentan diversos ratios como consecuencia del
cambio de una norma contable (Marin, Palacios y Martinez, 2008 en el
sector bancario espafnol para evaluar el impacto de la CBE 4/04; o en
el sector no financiero Fité et al., 2013; Pardo et al., 2015; Gray, 1980

o Weetman et al., 1998, entre otros).

El mecanismo de la provision genérica determina que la
variable VARDO pueda tener tanto signo positivo como negativo lo que

condiciona su interpretacion. La provisién genérica puede ser un gasto
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(cuando se dota) o un ingreso (cuando se libera el saldo acumulado), lo

que determina el signo de la variable, como se expone a continuacion:

+ dotacion neta provisién genérica;;
+VARDO =

|rdo publicado;;|

—liberacién neta provisiéon genérica;;
—VARDO =

|rdo publicadoj;|

El signo de VARDO indica el movimiento (aumento o
disminucién) que experimenta el resultado al anular la partida de
provisiéon genérica y permite distinguir el efecto que tiene la partida

de provision genérica en la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Ademas del signo de la variable es importante su valor, que nos
permite cuantificar el tamanio del efecto de la provisiéon genérica en el
resultado. Valores de la variable VARDO cercanos a cero indican un
efecto pequefio de la provisiéon genérica en el resultado. El efecto
aumenta al alejarse del valor 0, tanto en valores positivos como

negativos.

La siguiente figura esquematiza ambos aspectos de la variable
VARDO, que es necesario tener presente en los epigrafes posteriores
al interpretar los resultados obtenidos en el analisis estadistico y

analizar su relacién con otras variables.
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Figura 1. Comportamiento de la variable VARDO.

variacion del
resultado - VARDO 0 + VARDO
correccion . . . ., I .,

L. + liberacion - liberaciébn 0 - dotacién + dotacion
genérica
impacto en mayor impacto imsgg{o mayor impacto
PYG en PyG en PyG en PyG

Realizamos dos observaciones relativas al calculo de la variable
VARDO. En primer lugar, el importe neto de provisiéon genérica en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias no es una informacién disponible
directamente en las cuentas anuales. Este importe se ha calculado
como la variacién que experimenta el saldo de provisiéon genérica en el
ejercicio, anulando los conceptos que pudieran afectar al saldo de esta
partida pero que no tienen repercusion en la cuenta de resultados (por
ejemplo, los movimientos con origen en la incorporacién o baja de

entidades al perimetro de consolidacién).

En segundo lugar, la variable VARDO se ha calculado sobre el
resultado antes de impuestos. El motivo principal es que un 10,3% del
total de las observaciones (entidades/ano) de la muestra tienen un
gasto por impuesto de sociedades con saldo acreedor. Esta situacién se
produce principalmente en el periodo 2008-2011, en el cual se

acumulan las entidades en esta tesitura: 18% (2008), 32,5% (2009),
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31,8% (2010) y 38,1% (2011)%. Eliminar estas observaciones, como se
hace en los estudios relativos al efecto impositivo (por ejemplo Fonseca
et al., 2011), hubiese mermado considerablemente la muestra en el
periodo analizado haciendo inviable la obtencién de conclusiones
estadisticamente significativas. Ademas, como expusimos en el
segundo capitulo, la provision genérica produce diferencias
temporarias en el impuesto sobre beneficios afectando al tipo
impositivo efectivo. Por este motivo, el tipo hubiese sido diferente en
un escenario simulado sin provisién genérica, lo que afiadiria una gran
dificultad al calculo del resultado simulado sin provisién genérica

después de impuestos.

1.3 indice de comparabilidad de la rentabilidad econémica.

La magnitud del resultado contable es utilizada en el calculo de
diferentes ratios que evaliian la rentabilidad empresarial, por lo que
consideramos que la provision genérica puede afectar al ratio de
rentabilidad econémica (ROA). Este ratio tiene una influencia
significativa en el diagnostico de la rentabilidad de la sociedad y es
utilizado con propédsitos predictivos (Barnes, 1987), por lo que es
particularmente relevante para analistas financieros e inversores y
puede afectar el comportamiento de los gestores si se utiliza como
referencia en los sistemas de remuneracion (Watts y Zimmerman,

1986).

% En algunos afios se observa alguna entidad que tiene un resultado antes de impuestos negativo,
pero un resultado después de impuestos positivo.
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De forma similar al calculo de la variable VARDO calculamos
la variable ICROA, que mide la variacion que experimenta la
rentabilidad econémica al ser recalculada en un escenario simulado

sin provisién genérica, y que se determina como:

ROA simulado;; — ROA publicado;;

ICROA;; =
it |ROA publicado;;|

Definimos el ROA como el cociente entre el resultado antes de
impuestos y el activo total medio. Calculamos la rentabilidad
econémica respecto del resultado antes de impuestos debido a la
significativa presencia de entidades con un gasto por impuesto de
sociedades con saldo acreedor, como se ha sefialado anteriormente, y
en linea con otros estudios en el sector bancario espanol (Trujillo-
Ponce, 2013 y Fonseca et al., 2011) y en el sector no financiero (Fito6 et
al. 2013 o Filbier et al. 2008, entre otros). En el calculo del ROA
simulado se ha anulado la partida de provisién genérica tanto en el
resultado antes de impuestos como en el activo total medio. E1 ROA
publicado es que se deriva de los datos publicados por la entidad en

aplicacién de la normativa contable del Banco de Espana.

1.4 Variables explicativas.

A priori consideramos que son susceptibles de ser variables
explicativas en el analisis multivariante aquellas que condicionan el

importe de la provisiéon genérica en el modelo del Banco de Espana,
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expresadas en las variables CREDITO y RIESGO. Para contrastar las
hipétesis planteadas consideramos el ciclo econémico en la variable
CRISIS y el tipo de entidad en la variable ENTIDAD. Como variable
de control utilizamos el tamafio de la entidad en la variable TAMANO.
A continuacién exponemos las caracteristicas de cada variable y la

relacion esperada con la variable dependiente.

e Inversion crediticia: variable CREDITO.

Como se expuso en el segundo capitulo, la provisién genérica
esta condicionado por dos factores: (i) con signo positivo, el crédito y su
variaciéon y (i1) con signo negativo, la dotacién anual de provision

especifica por los créditos deteriorados:

dotacidn prov. genérica = a ACrédito + 3 Crédito - dotacién neta prov.
especifica

Hemos medido la inversién crediticia con la variable CREDITO
calculada como el volumen de crédito bruto a la clientela respecto al

total de activo.

Considerando que la inversiéon en crédito y su variaciéon
aumenta la dotacion de provisiéon genérica en el modelo del Banco de
Espaiia, se espera una relacién positiva entre la variable CREDITO y
la variable VARDO, asi como entre la variacién del crédito ACREDITO
y la variable VARDO.
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e Deterioro crediticio: variable RIESGO.

La dotacion neta de provision especifica es la manifestacion ex
post del riesgo de crédito al estar determinada por los activos
deteriorados. Esta magnitud, que afecta negativamente a la provisiéon
genérica, no es un dato disponible directamente en las cuentas anuales
y aunque se podria haber obtenido de forma indirecta hemos decidido
no utilizarla por dos motivos. El motivo principal es que los parametros
que determinan su calculo han sufrido diversas modificaciones
durante el periodo analizado, afectando a la cuantificacién de la

pérdida crediticia.

Concretamente, la estimacion de provision especifica por el
deterioro manifestado se realiza aplicando la metodologia del Banco de
Espana que considera diversos factores para cuantificar el importe de
la pérdida, entre otros el tipo de préstamo, el tipo de garantia y el plazo
de impago del crédito. Estos factores han sido objeto de diversas
modificaciones en el periodo analizado (en los plazos de impago que
determinan el porcentaje de la pérdida, en el valor a considerar de las
garantias, etc.). Asi, para contabilizar el 100% de la pérdida, el tiempo
transcurrido desde la primera cuota impagada de un préstamo cambia
de 21 meses en 2001, a 24 meses en 2005, y 12 meses en 2010. Roldan®?
(2010c) senalaba que el impacto de las modificaciones introducidas en
el calculo del deterioro en el afio 2010 fue evaluado por el Banco de
Espana, que estimé un incremento en las provisiones especificas del

2% respecto a la aplicacion de los criterios vigentes hasta ese ejercicio,

8 Director general de regulacion y estabilidad financiera del Banco de Espaiia entre 2001-2013.
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lo que reduciria el resultado neto antes de impuestos cerca del 10%.
Por tanto, los cambios en la dotacién de provisiéon especifica no
corresponden exclusivamente con cambios en la situacién de deterioro
del crédito, sino que en parte se deben a cambios normativos lo que
distorsiona la homogeneidad de esta magnitud para evaluar el riesgo

crediticio manifestado en la entidad en un horizonte temporal.

Un motivo adicional que nos induce a no utilizar el saldo de
correccién especifica es que consideramos que esta magnitud pudiera
no reflejar el nivel de riesgo crediticio, pues su uso discrecional en la
gestiéon del resultado para el alisamiento de beneficios ha sido
analizada y corroborada en diversos estudios (entre otros Saurina,
1999; Kanagaretnam et al. 2004; Liu y Ryan, 2006 o Fonseca y
Gonzalez, 2008). En el mismo sentido se manifiestan Illueca et al.
(2014) que justifican la no utilizacion de la provisiéon por insolvencias
como variable explicativa en el sector de cajas de ahorros al considerar
que la estructura de gobernanza y la influencia politica durante el
periodo expansionista podria haber creado incentivos para retrasar el
reconocimiento de provisiones y fallidos para ocultar el potencial efecto

negativo de la rapida expansion.

Consideramos que en el ambito espaiiol la cifra de créditos
dudosos es una medida mas representativa de la evolucion temporal
del riesgo crediticio manifestado, con menores interferencias de
cambios normativos. La normativa bancaria espafiola clasifica como
dudosos aquellos activos que presentan cuotas impagadas por un plazo
superior a 90 dias y aquellos otros sobre los que la entidad tiene dudas

razonables sobre su reembolso en los términos que fueron acordados
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en el momento de la concesién del crédito. Este concepto se ha
mantenido sin modificaciones en el periodo analizado, produciéndose
un unico cambio en 2005. A partir de este afio la entrada en mora de
una cuota vencida, lo que se produce a los tres meses del impago,
implica clasificar como dudoso el importe total del crédito pendiente
de cobro (CBE 4/2004), frente a la normativa anterior que solo
clasificaba dudosa la cuota vencida (CBE 4/1991). No obstante, la
diferencia entre las normas no es tan acusada como pudiera parecer
inicialmente, pues en la normativa anterior a 2005 no se esperaba al
vencimiento de la ultima cuota del préstamo para calificarlo en su
totalidad como dudoso porque con anterioridad se arrastraba a dudosa
toda la operaciéon cuando los importes vencidos y clasificados como
dudosos representaran mas del 25% del total de la operacién (CBE

4/1991).

El volumen de créditos dudosos ha sido utilizado como variable
de riesgo bancario entre otros por Sullivan y Spong (1998), Cebenoyan
et al. (1999), Karels y MacClatchey (1999), Salas y Saurina (2002),
Delgado et al. (2003), Jiménez y Saurina (2004), Cebenoyan y Strahan
(2004), Kwan (2004), Delgado y Saurina (2004), Fernandez et al.
(2006a y 2006b), Shehzad et al. (2010), Agoraki et al. (2011) o Cubillas
et al. (2011). Como sefialan Delgado y Saurina (2004) la morosidad es

la manifestacion ex post del riesgo de crédito.

Definimos el riesgo como el volumen de créditos dudosos
respecto del crédito total a la clientela. Consideramos que el riesgo
puede tener una relacién no lineal con la variable dependiente, por lo

que tomamos el logaritmo natural del ratio dudosos respecto al crédito.
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El motivo es que la provision genérica tiene un limite maximo y
minimo (este se elimina en 2008) que puede condicionar el importe de
provisiéon genérica aunque el riesgo varie. Ademas, la liberacion de
provisiéon genérica esta limitada al saldo total acumulado por la
entidad. Por tanto la variable RIESGO se calcula como el logaritmo
natural del ratio de créditos dudosos respecto del crédito total a la

clientela.

Como se ha indicado, utilizamos el volumen de créditos dudosos
como variable para medir el riesgo crediticio manifestado en la
entidad, como subrogado del efecto de la correccién especifica.
Considerando que la provisién especifica disminuye la dotacién de
provisiéon genérica esperamos una relacién negativa de la variable

RIESGO con la variable dependiente VARDO.

e Etapa del ciclo econémico: variable CRISIS.

Con el objeto de contrastar si el efecto de la provisiéon genérica
en el resultado es diferente en el ciclo econémico se introduce la
variable CRISIS, con la que diferenciamos las dos etapas econémicas
que abarca nuestro estudio. Esta es una variable dicotomica que toma
el valor O en el periodo precrisis (2001 a 2007) y el valor 1 en el periodo

de crisis econémica (2008 a 2011).

0 La transformacion logaritmica es también conveniente porque la distribucién empirica del
logaritmo natural del ratio es mas cercana a una distribucién normal que la distribucién del ratio
(Bravo y Vasquez, 2008).
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Consideramos que el choque macroeconémico que ha supuesto
la crisis financiera repercute en el efecto que tiene la provisidn
genérica en el resultado de la entidad, de forma que se produce un
cambio. Se pasa de una situacién generalizada de dotacién de provisién
genérica en la etapa previa a la crisis que disminuye el resultado en el
sector de entidades de crédito, a una situacién, en términos generales,
de liberacién de provisiéon genérica en la etapa de crisis que aumenta

el resultado del sector.

Teniendo en cuenta la interpretacién de la variable VARDO,
esperamos un coeficiente negativo de la variable CRISIS que pondria
de manifiesto una disminuciéon del valor de la variable dependiente
durante los afios de crisis que permitiria valores negativos de VARDO,

indicando un proceso de liberacién de provision genérica en esta etapa.

Esta variable ha sido utilizada en otros trabajos que contrastan
el efecto de la crisis en temas econémicos como el comportamiento de

la prima de riesgo (Matei y Cheptea, 2012).

o Naturaleza juridica de la entidad: variable ENTIDAD.

Consideramos la influencia de la naturaleza juridica de la
entidad con la variable dicotémica ENTIDAD, que toma el valor O para
los bancos y el valor 1 para las cajas de ahorros. Como expusimos en
la segunda hipétesis de investigacién esperamos que el impacto de la
provision genérica en el resultado sea mayor en las cajas de ahorros

que en los bancos.
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La configuracion de la variable VARDO y su relacion con el ciclo
econémico determina que el signo esperado cambie segin la etapa

econémica.

En la etapa precrisis la variable VARDO tiene, en términos
generales, valor positivo indicando un proceso generalizado de
dotacion de provision genérica. En este periodo esperariamos un
coeficiente positivo de la variable ENTIDAD, lo que pondria de
manifiesto una mayor dotacién de provisiéon genérica en las cajas de
ahorros que en los bancos. Esto significaria un mayor efecto de la

provisién genérica en las cajas respecto a los bancos en esta etapa.

En la etapa de crisis la variable VARDO tiene, en términos
generales, valor negativo indicativo de un proceso de liberacién de
provisiéon genérica. En esta situacién esperariamos un coeficiente
negativo que permitiera un valor menor (mas alejado del valor cero)
para cajas de ahorros respecto al colectivo de referencia bancos,
poniendo de manifiesto una mayor liberacién de provisiéon genérica en
las cajas que en los bancos. Esto significaria un mayor efecto de la

provisién genérica en las cajas respecto a los bancos en esta etapa.

e Tamaifo de la entidad: variable TAMANO.

Consideramos el tamario de la entidad como variable de control
para captar la heterogeneidad de las entidades de la muestra.
Medimos la variable TAMANO como el logaritmo natural del activo

total de la entidad.
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Esta variable es utilizada por los trabajos que analizan el riesgo
en el sector bancario, aunque puede tener dos efectos contrarios. Por
un lado se considera el tamafio como una ventaja que permite mayores
oportunidades de diversificacién del riesgo (Demsetz y Strahan, 1997),
mayor poder de mercado, menores costes de monitorizacién de los
prestatarios (McAllister y McManus 1993, Diamond, 1984) y la
utilizacion de modelos de valoraciéon de riesgos mas avanzados y
mejores sistemas de control interno (Agoraki et al. 2011), que junto con
un mayor control de analistas y supervisores (Saunders et al. 1990)
justificaria una relacién negativa entre tamano y riesgo. Por otro lado,
el mayor tamano que permite la diversificacién puede implicar un
menor control interno del riesgo (Acharya et al. 2006; Goetz, 2010) y
un incentivo para realizar inversiones mas arriesgadas (Demsetz y
Strahan 1997), especialmente si se considera que el tamafo permitira
beneficiarse de las garantias implicitas de las autoridades que
intervendran para evitar la quiebra de una entidad o limitar las
pérdidas de los acreedores cuanto mayor sea su dimensién (problema
de riesgo moral “too big too fail’) (Iannotta et al. 2007; Gropp y Vesala,
2001; Cubillas et al. 2011, entre otros), lo que reducira los incentivos

de supervisién por parte del mercado.

Las evidencias empiricas previas son ambiguas. Algunos
trabajos obtienen que el tamano es significativo en el sentido que las
entidades de mayor tamario tiene menor riesgo (Fernandez et al. 2006a
y 2006b; Agoraki et al. 2011), sin embargo otros obtienen el resultado
contrario, que el tamafio aumenta el riesgo (Demsetz y Strahan, 1997;

Cebenoyan et al. 1999; Delgado et al. 2003; Acharya et al. 2006;
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Cubillas et al. 2011) mientras que en otros estudios el efecto del
tamafio no es relevante (Saunders et al. 1990; Shehzad et al. 2010) o
no sefnalan en un mismo sentido. Asi en el sector bancario espafiol
Garcia y Robles (2008) obtiene que las entidades medianas asumen
mas riesgo pero no encuentran diferencias entre entidades grandes y
pequeiias; Salas y Saurina (2002) obtienen que el tamafio reduce el
riesgo en los bancos pero no es significativo en el grupo de cajas;
mientras que Delgado et al. (2007) obtienen que el efecto del tamario
sobre el riesgo es diferente en bancos y cajas de ahorros, encontrando
que el tamafio afecta positivamente al riesgo en los bancos y tiene un

efecto negativo en las cajas de ahorros.

En nuestro trabajo un coeficiente positivo indicaria que el
tamafio aumenta el valor de la variable VARDO, de forma que en etapa
de crecimiento econdémico el tamarnio afectaria positivamente a la
dotacion de provisién genérica mientras que en la etapa recesiva
disminuiria la liberacién de provisiéon genérica. Considerando que el
riesgo se manifiesta especialmente en la etapa recesiva, un coeficiente
positivo seria consistente con el argumento de que el tamano reduce el
riesgo de la entidad y por tanto la liberacion de provisién genérica. Un

coeficiente negativo sefalaria lo contrario.

En la tabla 3 se resumen las variables definidas para este
estudio y su calculo, indicando la relacién esperada con la variable de

interés VARDO.
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Tabla 3. Definicion de la variable dependiente y de las variables explicativas.

Variable dependiente

Variable Definicion
+ dotacién provision genérica
, = +VARDO
|rdo publicado|
VARDO
— liberacion provision genérica
, = —VARDO
|rdo publicado|
Variables explicativas
Variable Definicion Relacion esperada
CREDITO crédito b.ruto clientes N
activo total
ACREDITO incrementol crédito brutf) clientes N
activo total medio
.- I
RIESGO crefht.o dudoso c. ientes ~
crédito bruto clientes
TAMANO In activo total +/—
CRISIS | = 0 precrisis (2001 -2007) ~
= 1 crisis (2008-2011)
ENTIDAD | = 0 bancos + en etapa pr-e(-:r|S|s
= 1 cajas de ahorros — en etapa crisis

285




Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

2. Poblacion y delimitacion de las muestras.

El estudio se centra en los bancos y cajas de ahorros activas en
Espana durante el periodo 2001-2011. No se considera el afio 2000
porque el modelo que establece la provisiéon genérica entra en vigor a
mitad de este ejercicio lo que desvirtua el efecto de la partida en el
resultado del citado afio. También se ha descartado el afio 2012 porque
en ese ejercicio la autoridad supervisora espaiiola establece una
medida de caracter excepcional ' que requiere a las entidades

bancarias una aportacién adicional significativa de provisién genérica.

Para elaborar el listado completo de entidades que constituyen
la poblacion objeto de estudio hemos consultado la memoria de
supervision bancaria en Espana publicada anualmente por el Banco
de Espana, el anuario estadistico de la Asociacion Espanola de Banca
(AEB) y el anuario estadistico de las cajas de ahorros publicado por la

Confederacién Espafiola de Cajas de Ahorros (CECA).

En el periodo analizado estuvieron activas en Espania 108

entidades individuales 72: bancos nacionales, filiales bancarias de

"L El objetivo de esta medida excepcional era reforzar la credibilidad y confianza en el sistema
bancario espafiol por su elevada exposicion al sector de la construccion. Las medidas se concretaron
en tres elementos: (i) la exigencia de provisiones especificas adicionales por la cartera de activos
problematicos con evidencias de deterioro, (ii) incremento adicional con caracter extraordinario de
la provision genérica en el importe del 7% del saldo de la financiacion relacionada con la
construccion y la promocion inmobiliaria clasificada en situacion normal vy, (iii) un recargo del
capital regulatorio principal del coeficiente de solvencia (RDL 2/2012). Las nuevas exigencias de
correcciones valorativas tuvieron un fuerte impacto en las cuentas de resultados del sector. (BdE,
2012).

72 Esta cifra no incluye las sucursales de bancos extranjeros, las cuales no se han considerado en el
estudio porque solo las sucursales extracomunitarias, aquellas cuya sede central no se encuentra en
un Estado miembro del Espacio Econdmico Europeo, estan obligadas a publicar las cuentas anuales
de su actividad elaboradas con los criterios de la normativa contable bancaria vigente en Espafia.

286



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

entidades extranjeras y cajas de ahorros. Sin embargo nuestro objeto
de estudio son las cuentas consolidadas, lo que determina 81 cuentas

consolidadas (o individuales cuando no hay grupo).

No obstante, hay 8 bancos que son filiales de grupos
consolidados con la particularidad de ser filiales cotizadas. Aunque
todos ellos se integran en las cuentas consolidadas de su
correspondiente grupo, hemos considerado oportuno mantenerlos en la
poblacién como entidades propias objeto de estudio por el interés que

tienen sus cuentas anuales para los inversores.

Por tanto, la poblacién objeto de estudio en nuestro analisis esta
formada por 89 entidades. No hemos obtenido las cuentas anuales de
8 entidades, por consiguiente la muestra inicial esta formada por 81
entidades: 36 bancos y 45 cajas de ahorros (todas las que conforman el
subsector de cajas), tal como esquematiza la tabla 4. El listado de las

entidades que forman la muestra inicial se recoge en el anexo 1.

Las cuentas anuales consultadas corresponden a 68 grupos
consolidados (25 bancos y 43 cajas de ahorros) y 13 cuentas
individuales (11 bancos y 2 cajas de ahorros). Las cuentas anuales
individuales corresponden a bancos filiales de grupos extranjeros (4);
a filiales espafiolas cotizadas (5); a bancos espafioles (2) y cajas de

ahorros (2), que no constituyen un grupo. A partir de ahora utilizamos

Las sucursales de entidades bancarias comunitarias Gnicamente estan obligadas a publicar las
cuentas anuales elaboradas por la entidad y grupo del que forman parte (CBE 4/1991, norma 482
CBE 4/2004, norma 2%). De las 89 sucursales extranjeras radicadas en Espafia en 2009, solamente
7 pertenecian a entidades extracomunitarias establecidas en nuestro pais desde inicios del siglo
XXI. No obstante, y pese a estar obligadas a elaborar sus cuentas anuales, no hemos podido
obtenerlas.
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el término entidad para referirnos al banco o caja de ahorros cuyas
cuentas anuales, consolidadas en la mayoria de los casos e individuales
cuando la entidad no es matriz de un grupo o es una filial que cotiza,

son analizadas.

Tabla 4. Poblacion objeto de analisis y muestras.

- Muestra Muestra entidades
Poblacion L . .
. inicial: fase que informan:
activa o L
descriptiva fase explicativa
¢ CAJAS DE AHORROS 45 45 31
¢ BANCOS 44 36 26
O grupos nacionales 17 15 10
o entidades individuales no 3 2 2
integradas en un grupo
o filiales de bancos extranjeros 16 11
o filiales cotizadas® 8 8 6
TOTAL 89 81 57

a. De las filiales cotizadas, seis se integran en dos grupos bancarios y fueron absorbidas por su
matriz en los afios 2008 (4 entidades), 2009 (1 entidad) y 2013 (1 entidad). Las otras dos filiales
son bancos cotizados dependientes de dos grupos de cajas de ahorros y fueron traspasados a otras
entidades bancarias en 2013.

Tabla 5. Muestra inicial en la fase descriptiva: entidades activas anualmente.

anos 2001-2007 2008 2009 2010 2011
MUESTRA INICIAL 81 77 76 39 38
e Cajas de ahorros 45 45 45 8 8
e Bancos 36 32 31 31 30

Respecto a la muestra inicial debemos realizar dos

matizaciones. En primer lugar, como pone de manifiesto la tabla 5, las

288



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

81 entidades que forman la muestra inicial estdn activas en su
totalidad desde 2001 a 2007. A partir de 2008 algunas entidades
causan baja en nuestro estudio por diversos motivos: la adquisicion por
otra entidad y los procesos de fusién en el sector de cajas de ahorros
son los mas frecuentes, de manera que de las 45 cajas que componen
el sector en 2009 sélo 8 son analizadas en 2011. Aunque en esta fecha,
y con posterioridad, algunas de estas cajas ejercen su actividad
financiera de forma indirecta a través de una entidad bancaria, en
nuestro estudio las mantenemos como cajas de ahorros por ser esta su
condicién en la fecha inicial del estudio y durante la mayor parte del

periodo.

A efectos de nuestra investigacion consideramos que una
entidad esta activa mientras se puede analizar su informacién
financiera con un criterio homogéneo y comparable en el tiempo, y
causa baja del estudio cuando interviene en un proceso de adquisicién
o fusion que implica bien su extincién o bien su integracion con otras
entidades, de forma que aunque continte su actividad se interrumpe

el criterio de comparabilidad de la informacién financiera.

En segundo lugar, en algunos casos no hemos dispuesto de las
cuentas anuales todos los afios en los que la entidad ha estado activa.
Esta circunstancia, junto con la baja de entidades por los procesos de
reestructuraciéon del sector, determina que el nimero de entidades
analizadas cambie segun el afio. Esta informacién se proporciona en

cada uno de los apartados de la investigacion.
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En nuestra investigacién acometemos dos fases o pasos
consecutivos. Una primera fase de caracter descriptivo, en la que
analizamos la muestra inicial formada por 81 entidades con el objetivo
de constatar la informacién publicada respecto a la correcciéon de valor

de la cartera crediticia en el periodo 2001-2011.

A continuacién, en la fase explicativa contrastamos las
hipétesis planteadas. En esta fase la muestra esta formada por 57
entidades que publican la informacién de la provision genérica de la
cartera de inversion crediticia en el periodo de estudio 2001-2011 (o
mientras la entidad esta activa). EI motivo por el que se reduce la
muestra de entidades analizadas en esta fase respecto a la fase
descriptiva es que la publicacion de la provisién genérica no es
obligatoria a partir de 2005. La muestra de entidades que informan
esta formada por 26 bancos y 31 cajas de ahorros. De las cuentas
anuales consultadas en esta fase 46 son cuentas consolidadas y 11
cuentas individuales. La formacién de esta muestra se explica con

mayor detalle en el epigrafe 4.

Las caracteristicas de la informacién objeto de analisis ha
determinado que toda la informacién utilizada se haya obtenido
directamente de fuentes originales consultando las cuentas anuales de
las entidades. El anexo 2 contiene los aspectos relativos a la

recopilaciéon de los datos.
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3. Fase descriptiva: informacion publicada relativa al
deterioro de la cartera crediticia en el periodo 2001-
2011.

En este apartado analizamos la informaciéon publicada por las
entidades de la muestra inicial referente a la correccién de valor por
deterioro en aquellas partidas objeto de calculo de provisiéon genérica.
No obstante, en primer lugar exponemos la informacién requerida por
la normativa bancaria espafiola relativa a la correccion de valor por
deterioro de los activos financieros con naturaleza de inversiones
crediticias y valores de deuda, asi como de la provision constituida en
el pasivo por riesgos contingentes, con motivo del riesgo de crédito al
que estan expuestos estos elementos. Esto nos permitira clarificar que
existen dos desgloses de la correcciéon valorativa que corresponden a
criterios diferentes y cuyo contenido informativo también es distinto.
En el ambito bancario la correccién de valor por deterioro crediticio
también se denomina provisidn por insolvencias, términos que

utilizamos indistintamente en este trabajo.

Como se expuso en el segundo capitulo, en la etapa 2000-2004
la normativa contable bancaria en Espafia, recogida en la circular
4/1991, establecio tres tipos de correcciones valorativas, denominadas
entonces provisiones o «fondos», por motivo del riesgo de crédito por
insolvencia: especifica, genérica y estadistica. La suma de las tres
constituia el montante total de la correccién de valor por deterioro
crediticio (las dos ultimas constituian conjuntamente el componente
dinamico o prudencial). En este periodo la normativa requeria a las

entidades de crédito la publicacién en la memoria de las cuentas
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anuales del importe y movimiento de las tres correcciones o provisiones

indicadas (CBE 4/1991, norma 48%).

Queremos resaltar que la correccion especifica, que corresponde
a los activos en situacién de deterioro, podia calcularse mediante una
valoracion individual de los activos o bien por grupos de activos. Al
respecto, la normativa establecia que la provisién especifica tenia por
objeto “corregir la valoracién de activos individuales, o de masas de
activos determinadas” (CBE 4/1991, norma 9%. Pero no es esta
informacién referida a la forma de estimar el deterioro,
individualmente o colectivamente por masas de activos la que el Banco
de Espana requiere a las entidades para su desglose en la memoria
anual durante esta etapa. Considera mas informativo publicar el
detalle de los tres tipos de «fondos» constituidos por motivo del riesgo

de crédito: especifico, genérico y estadistico.

La provisiéon estadistica la establece el Banco de Espana con un
caracter prudencial de acumulacién de fondos, en un momento en que
“las cuentas de resultados estan en auge, la morosidad en minimos, y
la evoluciéon de la coyuntura permite suponer que en los préximos
ejercicios podra constituirse un fondo de dimensién eficaz”’?. Con el
requerimiento de informar publicamente de su saldo se daba
publicidad de los «fondos» acumulados por el sector bancario espafiol

para hacer frente a futuros escenarios econémicos adversos.

73 Circular 9/1999, que establece la provision estadistica modificando la circular 4/1991.
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La entrada en vigor de la circular 4/2004 supone un cambio en
la informacién que las entidades bancarias espafolas deben detallar
en la memoria referente a la correccién valorativa de activos
financieros y provisidn por riesgos y compromisos contingentes.
Aunque en 2008 se produce una modificacién en el texto de la norma,
podemos sintetizar que desde 2005 hasta 2010 se requiere desglosar
en las cuentas anuales el saldo total de la correccién de valor en
funcion de la forma de su estimacién, distinguiendo el importe
estimado mediante un andlisis individualizado de cada activo, del
importe calculado con un andlisis colectivo agrupando los activos por

caracteristicas de riesgo homogéneas (CBE 4/2004, norma 60?).

Como expusimos en el segundo capitulo, al margen de cé6mo se
realice la estimaciéon de la pérdida, analizando los activos de forma
individual o agrupandolos, las entidades de crédito espafolas
contabilizan dos tipos de correccién de valor o provisiones. Una
correccion especifica por los activos con evidencias de deterioro (igual
que en la etapa anterior) y otra de caracter prudencial denominada
provisiéon genérica (que es la continuacién de las provisiones
estadistica y genérica de la etapa previa). La suma de ambas
provisiones -especifica y genérica- es el importe total de la correccion
por deterioro. Sin embargo, y a diferencia de lo exigido en la etapa
anterior, este desglose no es requerido por la normativa como
informacién publica entre 2005 y 2010. Por consiguiente, el cambio
normativo impide la continuidad en el andlisis de la informacién

histérica publicada en la etapa previa dado que a partir de 2005 se
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desconoce el desglose del importe total de la provisién entre especifica

y genérica, a menos que la entidad los publique de forma voluntaria.

La publicacion del importe de la provisiéon genérica acumulada
por las entidades de crédito espanolas podria haber tenido lugar desde
2005 en la medida en que esta es una informacion que las entidades
comunican al Banco de Espafna con caracter reservado, por lo que no
hubiese implicado un incremento del coste de elaboracién. De hecho,
en 2011 el Banco de Esparia establece la publicacién del saldo de
provisién genérica, entre otros requisitos informativos adicionales, con
el objetivo de aumentar la transparencia del sector financiero espafiol,
ante la situacién de incertidumbre y desconfianza instaurada en los

mercados internacionales.

3.1 Desglose especifica-genérica versus desglose individual-
colectiva.

Con el objetivo de determinar la informaciéon publicada relativa
al saldo de la provision genérica en el periodo 2001-2011, hemos
analizado la memoria de las cuentas anuales de la muestra inicial
formada por 81 entidades (36 bancos y 45 cajas de ahorros). El hecho
de no disponer para algunas entidades de las cuentas anuales todos
los afios y los procesos de reestructuracion del sector determina que el

numero de entidades analizadas anualmente sea inferior a 81.

Inicialmente nos centramos en la cartera de inversién crediticia

por dos razones. El motivo principal es que aquellas entidades que
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informan del saldo de provisiéon genérica lo hacen en la cartera de
inversion crediticia, pero no todas extienden esta informacion al resto
de carteras. Por tanto, al considerar sélo esta cartera aplicamos un
criterio homogéneo para determinar si la entidad informa o no de la
provision genérica. Ademas, la cartera crediticia es la mas
significativa de todos los epigrafes que son objeto de calculo de

provisién genérica.

El analisis efectuado nos permite identificar tres situaciones:

a. Desglose especifica-genérica. La entidad detalla el importe
total de la correccion de valor por deterioro en funcién del tipo
de correccién, distinguiendo la correccién especifica de la
provision genérica (en la etapa 2001-2004 consideramos como
genérica la suma de la provision estadistica y genérica).
Entendemos que la entidad proporciona este desglose si utiliza
los términos «especifica» y «genérica» (mayoria de los casos) u
otros términos utilizados por la normativa del Banco de Espana
al referirse al calculo de la provisién genérica como son
«pérdida inherente» o «pérdida de activos normales» (5

entidades)™.

74 Cinco cajas de ahorros que en 2005 identifican la provision genérica como tal cambian en afios
posteriores el término «genérica» por el de «pérdida inherente» (tres entidades en 2006 y una
entidad en 2009) o por el término «pérdida de activos normales» (1 caja en 2008). En todos los
casos el saldo publicado un afio con el término de provision genérica coincide con el importe
correspondiente al citado afio publicado en las cuentas anuales del siguiente ejercicio con estas
denominaciones y que se proporciona con fines comparativos.

295



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

b. Desglose individual-colectiva. La entidad proporciona el
detalle del deterioro en funcién de la forma de determinacién,
distinguiendo el deterioro de los activos que ha evaluado de
forma individualizada, del importe del deterioro estimado
colectivamente agrupando los activos por caracteristicas de
riesgo similares. Consideramos que la entidad publica este

desglose si utiliza los términos «individual» y «colectivay.

c. Desglose interpretable. Clasificamos le entidad en este
grupo cuando proporciona un detalle de la correccién de valor
que no identifica como especifica-genérica ni como individual-
colectiva. En estos casos la terminologia utilizada en el desglose
requiere un andalisis o interpretacién por parte del usuario de
la informacién financiera para determinar el criterio utilizado

por la entidad en su elaboracion.

La siguiente tabla muestra el nimero de entidades que
publican cada desglose. En la medida en que una entidad proporciona

dos desgloses la hemos computado en ambos.
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Tabla 6. Tipo de desglose de la correccion de valor de la cartera de inversién
crediticia publicado en el periodo 2001-2011

Afio 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
a. Desglose 54 60 65 72 48 47 49 46 38 21 22
especifica-genérica (89%) (93%) (97%) (97%) (67%) (63%) (64%) (62%) (56%) (62%) (61%)
Bancos 17 20 23 28 20 21 23 19 14 15 16

Cajas de ahorros 37 40 42 44 27 26 26 27 24 6 6

b. Desglose 50 60 63 60 54 26 26
individual-colectiva (82%) (81%) (82%) (81%) (79%) (76%) (72%)
Bancos 23 24 26 23 19 20 19
Cajas de ahorros 36 36 37 37 3B 6 7
c. Desglose 2 5 6 6 9 5 6
interpretable (3%) (7%) (8%) (8%) (13%) (15%) (17%)
Bancos 0 2 3 3 5 4 4
Cajas de ahorros 2 3 3 3 4 1 2
Ningun desglose 7 4 2 2 2 1 0 1
Bancos 4 3 2 1 0 0 0 0 0 1
Cajas de ahorros 3 1 0 0 1 1 1 1 1 0 0
ENTIDADES

ANALIZADAS 61 64 67 74 72 74 77 74 68 34 36
Bancos 21 23 25 30 28 31 33 30 26 27 28
Cajas de ahorros 40 41 42 44 44 43 44 44 42 T 8
ENTIDADES

ACTIVAS (81) (81) (81) (81) (81) (81) (81) (77) (76) (39) (38)

En el periodo analizado estan vigentes dos circulares cuyo
requerimiento informativo respecto de la correcciéon de valor por
deterioro de la cartera crediticia es diferente, lo que conlleva

considerar dos etapas.

En la primera etapa, 2001-2004, la gran mayoria de entidades

analizadas cumplen el requerimiento informativo requerido por la
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normativa vigente (circular 4/1991), publicando el desglose de la
correcciéon de valor por deterioro del crédito distinguiendo la parte
especifica de la parte prudencial o genérica. El nimero de entidades
que publican el desglose requerido por la norma aumenta con el paso

del tiempo, desde el 89% en 2001 al 97% en 2004.

En la segunda etapa, 2005-2011, la circular 4/2004 exige
publicar el desglose de la correccion por deterioro distinguiendo el
importe estimado de forma individualizada del importe estimado
colectivamente. El primer ano de aplicacién de la nueva circular
aproximadamente el 82% de las entidades analizadas cumple con la
exigencia establecida en la norma, si bien el porcentaje de

cumplimiento desciende hasta llegar al 72% en 2011.

Si bien en la segunda etapa la normativa no requiere la
publicacion del saldo de la provision genérica, un 67% de entidades en
2005 lo divulgan voluntariamente, porcentaje que desciende

levemente hasta llegar al 61% en 2011.

En esta etapa también identificamos un niimero de entidades
que publican un desglose que requiere interpretacién por parte del
usuario de la informacién financiera. Todas, excepto una, identifican
claramente la correcciéon especifica, pero no la provisién genérica,
utilizando los términos correccidén «no especifica» o «complementaria»
o «colectivar. La otra entidad identifica el desglose como cartera
«deteriorada» - cartera «no deteriorada». En algunos casos junto con el

desglose interpretable también se publica el desglose individual-
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colectiva requerido por la normativa, pero en ningin caso junto con el

desglose especifica-genérica.

3.1.1 Criterios diferentes.

En la segunda etapa 2005-2011, 43 entidades publican ambos
desgloses, bien todos los afios que la entidad esta activa o algunos afios.
Es decir, detallan el importe total de la correccion de valor por
deterioro de la cartera crediticia indicando el desglose individual-
colectiva requerido por la normativa y el desglose especifica-genérica
de forma voluntaria (por tanto estan computadas en las filas a y b

simultaneamente).

Esto nos permite comparar ambos desgloses obteniendo que en
el 62,8% de las entidades (11 bancos y 16 cajas) coinciden los saldos
del desglose especifica-genérica con los saldos del desglose individual-
colectiva. Cuando los saldos de ambos desgloses coinciden es porque el
saldo de la correccién especifica, por los activos con evidencias de
deterioro, se estima en su totalidad de forma individualizada, mientras
que el saldo de la provisién genérica correspondiente a los activos no

deteriorados se estima colectivamente.

Sin embargo en el 37,2% de las entidades (9 bancos y 7 cajas)
ambos desgloses no coinciden. Esto significa que la correccién
especifica es distinta (normalmente mayor) a la correccién estimada
individualmente, y la provision genérica es diferente (normalmente

menor) de la correcciéon estimada colectivamente.
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En la estimacion de la provisiéon especifica, los activos
significativos deben ser evaluados mediante wun anadlisis
individualizado mientras que aquellos que no lo son pueden ser
evaluados de forma individual o colectiva agrupandolos por
caracteristicas de riesgo similares. De igual forma la provisién
genérica puede estimarse individualmente o colectivamente, opcién
esta ultima que sera la méas habitual al encontrarse todos los activos
en la misma categoria (sin evidencias de deterioro) y dado que el
calculo se realiza mediante la aplicacién de coeficientes unicos

establecidos por la norma.

Cuando el desglose individual-colectiva no coincide con el
desglose especifica-genérica es porque la entidad calcula la pérdida
especifica tanto de forma individualizada (en aquellos activos
deteriorados significativos) como de forma colectiva (agrupando los
activos deteriorados no significativos). Como la correccién genérica se
calcula normalmente de forma colectiva, se observa que el saldo de la
correcciéon genérica es inferior al importe total estimado de forma

colectiva.

Por consiguiente, no se puede interpretar que la correccion
valorativa estimada de forma colectiva y cuya publicacion exige la
normativa desde 2005, corresponde con el saldo de provisién genérica
que se publica de forma voluntaria. Esta circunstancia determina que
en la fase explicativa, donde analizamos el efecto de la provision
genérica, la muestra analizada se reduzca respecto a la muestra
inicial. Exponemos a continuacion la configuraciéon de la muestra

utilizada en la fase explicativa.
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4. Configuracion de la muestra de la fase explicativa.

A través de una lectura concienzuda, como seguidamente
detallamos, hemos identificado 57 entidades (31 cajas de ahorros y 26
bancos) que informan de la provisién genérica en la cartera crediticia
durante el periodo que abarca el estudio 2001-2011 o mientras la
entidad esta activa (dado los procesos de reestructuracién del sector).

Esta muestra es la utilizada en la fase explicativa posterior.

El caracter voluntario de la publicacién de la provisiéon genérica
a partir de 2005 reduce el nimero de entidades que proporcionan esta
informacién, como ha puesto de manifiesto la tabla 6. Esta
circunstancia delimita la muestra de entidades en la fase explicativa,
que esta formada por aquellas que informan de la provisidén genérica
durante un periodo que abarca ejercicios posteriores a 2005. En
aquellos casos en los que no se ha dispuesto de las cuentas anuales
algan ejercicio, se ha completado la informaciéon, hasta donde ha sido
posible, consultando la informacién que se proporciona de ejercicios
anteriores a efectos comparativos en las cuentas anuales disponibles.

A continuacién se indica la configuracién de esta muestra.

De las cuentas anuales consultadas, un total de 48 entidades en
2005 publican de forma voluntaria el saldo de provisiéon genérica de la
cartera de iInversién crediticia (tabla 6). Para estas entidades
disponemos de las cuentas anuales todos los ejercicios durante los que
la entidad esta activa. La mayoria de estas entidades, 41, proporciona
esta informaciéon de forma continua a partir de 2005 mientras la

entidad esta activa. Sin embargo 7 entidades dejan de informar de la
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provision genérica a partir de 2008, al ser una informacién de caracter
voluntario, publicando inicamente el desglose individual-colectiva. En
estos casos hemos observado que el primer afio que no se publica la
provisiéon genérica, el importe de provision colectiva referido al
ejercicio previo coincide con el saldo de provision genérica publicado el
citado ejercicio. Aunque esto puede deberse a que el primer afio que no
se publica la provision genérica ambos desgloses coinciden, esta
situacién no puede suponerse en afios posteriores. Por tanto en esta
situacién consideramos que la entidad informa de la provisién genérica
durante los afios que publica su saldo y en el ejercicio posterior, dado

la comprobaciéon que hemos comentado.

Por otro lado, 4 entidades de las que no disponemos de las
cuentas anuales en 2005, informan voluntariamente de la provision
genérica en ejercicios posteriores. Completamos la informacién de
ejercicios previos obteniéndola de las cuentas anuales disponibles. De
la misma forma obtenemos la informacién de provisién genérica de
ejercicios previos de una entidad que publica de forma voluntaria la

provisién genérica por primera vez en 2007.

Por dultimo hemos analizado la informacién de aquellas
entidades que a partir de 2005 proporcionan un desglose de la
correccién de valor de la cartera crediticia que requiere interpretacion.
Consideramos que en 4 entidades se puede inferir que el desglose

publicado corresponde a la provisiéon genérica, bien porque la entidad
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publica el desglose interpretable junto con el desglose individual-

colectiva” (tres casos) o tras considerar otra informacién (un caso).

Se configura, asi, una muestra de 57 entidades que publican la
informacion de provisién genérica de la cartera de inversion crediticia
durante el periodo analizado 2001-2011, identificaAndola con el término
genérica todo el periodo (53 entidades) o con otro término a partir de
2005 pero que se puede inferir que hace referencia a la provisién
genérica (4 entidades). Diversas circunstancias determinan un panel
de datos incompleto formado por 494 observaciones (en la primera
etapa 2001-2004 la informacién no siempre se proporciona desde el
primer ejercicio y en la segunda etapa 2005-2011 algunas entidades no
estan activas todo el periodo y/o dejan de publicar la informacién a
partir de 2008 o no es posible completar la informacién todos los anos

al no disponer de las cuentas anuales).

El estudio se ha realizado considerando solamente la provision
genérica de la cartera de inversion crediticia. Esta restriccion permite
una homogeneidad en el analisis del impacto de la provisién genérica
en el resultado, pues no todas las entidades que publican el saldo de la
provision genérica en la cartera crediticia proporcionan esta
informacién en el resto de carteras. No obstante se realiza un andlisis
de sensibilidad donde se utiliza toda la informacién de provision

genérica publicada por la entidad correspondiente a todos los epigrafes

5 Al publicar dos desgloses consideramos que el desglose interpretable corresponde a otro criterio
de elaboracion diferente al requerido por la normativa, lo que junto con otra informacion
proporcionada por la entidad permite inferir que corresponde a la provisién genérica.

76 Cinco entidades cambian el término genérica por otro término utilizado por la normativa, como
pérdida inherente, como sefialamos en el apartado 3.1.
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del balance objeto de esta provision, cuyos resultados son presentados

en cada apartado.

5. Analisis univariante del impacto de la provision
genérica en el resultado y en el ROA.

5.1 Analisis exploratorio de la provision genérica en el
resultado.

Realizamos en primer lugar un estudio de caricter exploratorio
con el objetivo de observar el comportamiento del resultado al anular
la partida correspondiente a la provision genérica. Nos limitamos a
determinar si el resultado antes de impuestos publicado por las
entidades de la muestra aumenta o disminuye si no hubiese existido
la provisién genérica. Pretendemos poner de manifiesto como actia, en
términos generales, el sistema disefiado por el Banco de Espana en la

magnitud del resultado segtn la etapa del ciclo econdémico.

La tabla 7 pone de manifiesto el nimero de entidades que
hubiesen obtenido un resultado mayor (A Resultado), frente al nimero
de entidades cuyo resultado habria disminuido (V Resultado) respecto
al resultado publicado en las cuentas anuales en aplicacién de la
normativa del Banco de Espafia, en el caso de no incluirse la provisiéon

genérica.
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Tabla 7. Comportamiento del resultado antes de impuestos al
anular la provision genérica.

Afios 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

AResultado 37 42 46 49 52 53 53 15 6 5 10

V Resultado 1 0 1 1 1 3 4 36 42 21 16

total entidades 38 42 47 50 53 56 57 51 48 26 26

En el periodo 2001-2007, caracterizado por la publicacion de
beneficios por todas las entidades analizadas”, se evidencia que al
realizar el ejercicio de simulacién la mayoria de entidades hubiesen
publicado mayor cifra de beneficios. El motivo es que en una etapa de
crecimiento econémico, donde el crédito crece y la tasa de impagados
es relativamente baja, la aplicaciéon del modelo establecido por la CBE
4/04 produce de forma generalizada una dotacién de la provisién
genérica con cargo en la cuenta de resultados que permite incrementar
el saldo acumulado de dicha partida en balance. De ahi que al anular
en la cuenta de Pérdidas y Ganancias la dotacién de la provisién

genérica el resultado aumenta.

En este periodo son pocas las entidades que experimentan una
reducciéon del beneficio al anular la provisiéon genérica (concretamente
11 observaciones que corresponden a 8 entidades). Esta situacion se

produce en entidades que liberan el saldo acumulado en la provision

7 En este periodo solo una entidad de la muestra obtiene pérdidas en 2004, pero su comportamiento
es idéntico al de la mayoria, es decir, la anulacion de la provisidn genérica de la cuenta de resultados
hubiese implicado un incremento del resultado que se hubiese manifestado en forma de menores
pérdidas.
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genérica, principalmente por haber alcanzado el importe maximo
establecido por la normativa para esta provisién. Sélo en tres
entidades la liberacién de provisién genérica corresponde al aumento
significativo del deterioro crediticio que aumenta la provision
especifica, circunstancia que se produce en dos cajas de ahorros en

2007, al final de la etapa expansiva, y en un banco en 2005.

Frente a la etapa anterior, en el periodo 2008-2011 el efecto de
anular la provisién genérica de la cuenta de resultados implica en la
mayoria de entidades una disminucién del resultado antes de
impuestos respecto al publicado en las cuentas anuales. La explicacién
es que el incremento de impagados que produce la recesién econémica
inicia en el sector bancario, con caracter general, un proceso de
liberacién del saldo acumulado en la provisiéon genérica que mejora la
cuenta de resultados. De este modo lo manifiesta el Banco de Espana
en 2009, “la debilidad econémica se esta traduciendo en un rapido
repunte de los ratios de morosidad, si bien el impacto sobre la cuenta
de resultados se ha visto amortiguado por el fondo de provisiones
genéricas acumulado por las entidades durante la época de bonanza,
gracias a la regulacién introducida a principios de la década actual”

(BAE, 2009c¢, p. 79).

Al anular en la cuenta de resultados la liberacion contabilizada
por la provisién genérica, 36 entidades en 2008, 42 en 2009, 21 en 2010
y 16 en 2011 hubiesen informado de un resultado menor al publicado
en sus cuentas anuales en aplicacion de la CBE 4/04. Queremos
destacar que en 25 casos la reduccién del resultado hubiese sido tal

que mientras en las cuentas anuales se reconocian beneficios, el
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resultado simulado sin provision genérica hubiera mostrado pérdidas
(4 cajas en 2008; 11 cajas y 3 bancos en 2009; 2 cajas y 4 bancos en
2010; y 1 caja en 2011).

Por otro lado, realizado un analisis temporal individualizado se
detectan 4 bancos que hubiesen informado de pérdidas uno o dos afios
antes en un escenario simulado (tabla 8). Es decir, bancos que
aplicando la CBE 4/04 publican pérdidas algtin afio en el periodo 2008-
2011, hubiesen informado de pérdidas uno o dos afios antes si no
hubiesen dispuesto del saldo acumulado de provisién genérica. En
estas entidades la liberacion del saldo acumulado de provisién
genérica permitié publicar beneficios durante los afos previos al

reconocimiento de pérdidas.

Tabla 8. Anticipacion de pérdidas en escenario simulado
sin provision genérica.

afio de pérdidas afio de pérdidas en
Entidad con CBE 4/04 escenario simulado
con provision genérica sin provision genérica
Aresbank 2008, 2009 y 2010 2006
Banco Valencia 2011 2010
Banco Guipuzcoano 2010y 2011 2009
Barclays Bank 2011y 2012 2009

Destacamos que dos de estos bancos (Banco Valencia y Banco
Guipuzcoano) eran entidades cotizadas que sufrieron un proceso de
deterioro significativo que supuso su absorcién por otros grupos

bancarios en 2010 y 2013.
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Resulta llamativo que no se evidencie ninguna caja de ahorros
en esta circunstancia. El motivo es que la mayoria participan en
procesos de integracién con otras entidades a partir de 2009 lo que
significa que dejan de ser analizadas en nuestro estudio. No obstante
podemos sefialar que 11 cajas de ahorros que publican beneficios el
ultimo ano que son analizadas, que es el previo a la integracién con
otras entidades, obtienen pérdidas al calcular el resultado simulado

sin provision genérica.

5.2 Andlisis estadistico del impacto de la provision genérica
en el resultado y en la rentabilidad econémica.

Con el objeto de contrastar la primera hipdtesis que plantea que
la provisiéon genérica condiciona la mediciéon del desempefnio de la
actividad, medido en el resultado y en la rentabilidad econdémica
(ROA), realizamos un test de diferencia de medias analizando en
primer lugar el efecto en el resultado y posteriormente en la
rentabilidad econémica. En la seleccién de la metodologia se tienen en
cuenta las condiciones de aplicacién requeridas, utilizando el test no
paramétrico de Wilcoxon cuando las variables no siguen una
distribucion normal y el test paramétrico de la t de Student cuando

siguen una distribucién normal.

En primer lugar, analizamos la existencia de diferencias
estadisticamente significativas entre el resultado publicado con
provision genérica en aplicacion de las circulares del Banco de Espana

(rdo publicado), y el resultado simulado que obtenemos al eliminar la
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partida de provision genérica (rdo simulado). Paralelamente, para
corroborar los resultados obtenidos se contrasta si la variable VARDO
es significativamente distinta de cero. La tabla 9, que se reproduce a
continuacién, recoge los estadisticos descriptivos y el test de diferencia
de medias calculado anualmente. En el anexo 3 se reproduce esta tabla

ampliando la informacién de los estadisticos descriptivos.

Podemos observar que todo los afos existen diferencias
estadisticamente significativas entre el resultado publicado que
contiene la partida de provisién genérica en aplicaciéon de la circular
del Banco de Espana (rdo publicado) y el resultado simulado sin
provisién genérica (rdo simulado), con un nivel de significacién del 1%
desde 2001 a 2010 y del 10% en 2011. Reforzamos la evidencia anterior
contrastando y verificando que la variable variacién del resultado
VARDO es significativamente distinta de cero con los mismos niveles
de significacién estadistica (Gltima columna de la tabla 9). Por
consiguiente, concluimos que durante estos afios la partida de
provisiéon genérica tiene un impacto significativo en la cuenta de
resultados de las entidades de crédito espaifiolas que forman la

muestra.
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Tabla 9. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias de las
variables resultado publicado y simulado y VARDO

diferencia de

diferencia de

afio rdo rdo - medias test

(entidades) publicado  simulado megilas VARDO Wilcoxon o

test Wilcoxon t test

media 227987 2738735 0,2859 5,228

2(23)1 mediana 63.948  79.689 (o,é%g(})i** 0,2014  (0,0000)***
desv. tipica 606.635,1 725.355,1 0,2985

media 216582,8 255.657,7 0,2315 5,645

2(2%2 mediana 72.875 80.686,5 (0,6%§$i** 0,1957  (0,0000)***
desv. tipica 506.183 5512754 0,2196

media 228.084 2732764 0,2790 5,471

2(2%” mediana 68713 80559 (')%g’;l** 0,2759  (0,0000)%**
desv. tipica 586.387,8 6526414 0,4754

media 239.269,4 2842237 0,2346 5,691

z(gggt mediana 62493 76392 (01(')%015‘)1** 0,2302  (0,0000)***
desv. tipica 624.811,8 719.665,8 0,2055

media 285501,8  330.209,8 0,2296 5,883

2(gg55 mediana 68798 81262 (0,6%023)3** 0,2122  (0,0000)%**
desv. tipica 818.793,9  913.037,9 0,2422

media 375.906,7 434.397,3 0,1464 5,971

2((5)g§s mediana 73057 88430 6%81(%2** 0,1043  (0,0000)%**
desv. tipica  1.088.887  1.224.707 ‘ 0,4579

o007 Media 4241124 4618747 01158  9,2306 (a)

(57) mediana 80.018 94.630 © oobO)*** 0,097  (0,0000)
desv. tipica  1.249.564  1.353.520 ' 0,0947

media 290.828,9  225.780,1 -0,2811 -4,181

z(gg? mediana 51.869 21.711 (0,0368(13)5*** -0,1391  (0,0000)***
desv. tipica  1.035.928  899.008,6 0,4796

media 2354547 133.290 -1,2914 -5,344

2(23;9 mediana 20.815 3.709,5 (0,056?)3)5*** -0,4467  (0,0000)***
desv. tipica 882.365,4 689.654,4 2,4135

media 394015  349.0243 -0,6677 -2,718

Z(gé;) mediana 16.870 5.536,5 (0,030’283*** -0,2011  (0,0066)***
desv. tipica  1.271.779  1.246.203 4,2696

media 1715286 167.392 -0,2245 -1,714

2(3(15)1 mediana 6.470 5.772,5 (0,1(33?3)* -0,0410  (0.0865)*
desv. tipica 811493  920.353,3 0,4667

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables resultado publicado (rdo publicado)
y resultado simulado (rdo simulado) expresados en miles de euros y de la variable variacion del
resultado (VARDO). Cada afio se indica entre paréntesis el nimero de entidades analizadas.
En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre paréntesis la
significacion representando *** significativo al 1% y * significativo al 10%. (a) test paramétrico de

lat de Student.
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Como hemos sefialado, el contraste realizado indica que en 2011
la provision genérica tiene un efecto significativo en el resultado pero
con un nivel de confianza menor. Este resultado es coherente con el
hecho de que en 2008 se inicia una etapa generalizada de liberacién de
la provisién genérica de forma que en 2011 las entidades habia
disminuido considerablemente el saldo acumulado de este fondo, e
incluso algunas lo habian agotado, y con ello se reduce el importe que
podian liberar, lo que reduce el efecto de la provisiéon genérica en el

resultado.

Un analisis de los estadisticos descriptivos de la variable
VARDO permite observar como el efecto de la provisién genérica en el
resultado es diferente segun el afo, distinguiéndose un periodo de
crecimiento y otro de crisis. En la etapa 2001-2007 el valor medio de la
variable VARDO es positivo (+VARDO) lo que significa que el efecto de
anular la provisién genérica en la cuenta de resultados hubiese
implicado un incremento de la cifra de resultado de las entidades de la
muestra, que oscila en términos medios entre el 28% los primeros anos
(2001 y 2003) y el 11,58% el afio 2007. La menor disminucién del
resultado a final de la etapa se debe a que en muchas entidades el
saldo acumulado es el maximo establecido por la normativa que limita

el crecimiento de la provision.

A partir de 2008, por el contrario, se inicia una etapa en la que
el valor medio de VARDO es negativo (-VARDO), lo que expresa que
la anulacién de la provision genérica hubiese implicado una
disminucién de la cifra de resultado respecto al publicado. La

disminucién del resultado hubiese sido en términos medios del 28,11%
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en 2008, similar en porcentaje al impacto de esta partida los primeros
anos en la etapa anterior. Sin embargo el impacto de la provisién
genérica en el resultado se agudiza en 2009 y 2010 donde la reduccién
del resultado hubiese sido mucho mas acusada alcanzado porcentajes

medios del 129% y 66% respectivamente.

Al considerar conjuntamente el diferente efecto que tiene la
provisién genérica en la cuenta de Pérdidas y Ganancias durante el
ciclo se observa que, de forma significativa, el modelo prudencial del
Banco de Espafia disminuye el resultado en la etapa de expansién
crediticia y lo aumenta en la etapa recesiva, lo que produce un

alisamiento del resultado que resulta significativo.

Por otro lado se observa cierta dispersiéon en la variable
VARDO, muy acusada en 2009 y 2010, indicativa de que el impacto de
la provisién genérica en el resultado no es igual en todas las entidades.
Este hecho nos lleva a plantearnos la conveniencia de identificar los
factores caracteristicos de cada entidad que pueden influir en el mayor
o menor impacto de la provisién genérica en la cuenta de resultados,
como son el crecimiento del crédito, el nivel de riesgo y la naturaleza
juridica de la entidad. La incidencia de estos factores en el efecto que
tiene la provision genérica en el resultado es abordada en el siguiente
apartado 5.3 donde se analiza la existencia de diferencias entre
entidades en funcién de la forma juridica, distinguiendo entre cajas de
ahorros y bancos, y en el apartado 6 donde realizamos una regresién

con datos de panel considerando todos los factores comentados.
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En segundo lugar se analiza el efecto de la provision genérica
en la rentabilidad econémica, contrastando la diferencia estadistica
entre el ratio de rentabilidad econdmica obtenido con la informacién
publicada en las cuentas anuales en aplicacién de la normativa del
Banco de Espana (ROA publicado) y el ratio estimado en un escenario
simulado sin provision genérica (ROA simulado). Utilizamos el test no
parameétrico de diferencia de medias de Wilcoxon dada la distribucién
no normal de la mayoria de ratios financieros (Barnes, 1987), que se
confirma en nuestro estudio al analizar el ratio ROA en linea con
investigaciones previas (en el sector financiero espafiol Marin,
Palacios y Martinez, 2008 o en sectores no financieros Goodacre, 2003;
Fulbier et al., 2008; y Fit6 et al., 2013 entre otros). Se refuerza el
andlisis contrastando si la variable ICROA es significativamente
distinta de cero. La tabla 10 muestra los estadisticos descriptivos y los
resultados obtenidos. En el anexo 3 se reproduce esta tabla ampliando

la informacién de los estadisticos descriptivos.

313



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

Tabla 10. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias de las
variables ROA publicado y simulado e ICROA.

diferencia de

diferencia de medias

afio ROA ROA . ;
(entidades) publicado simulado meq|as ICROA test Wilcoxon o
test Wilcoxon t test

media 0,0151 0,0182 0,2751

2001 - ' ' - 5,826 ' 5,141
mediana 0,0122 0,0151 ! 0,1908 !

(38)  Gesv.tipica 00095 00097 (%0000 1 y'oggp (00000

2002 media 0,0145 0,0169 5 645 0,2190 5 645
mediana 0,0118 0,0145 IS 0,1836 .

(42) desv. tipica  0,0090 0,0094 (0,0000)7* 0,2190 (0,0000)

2003 media 0,0132 0,0163 5873 0,2643 5471
mediana 0,0106 0,0139 Iy 0,2578 .

S desv. tipica 00,0083 0,0087 (0,0000)** 0,4713 (0,0000)*

2004 media 0,0122 0,0146 6.144 0,2191 5 681
mediana 0,0109 0,0136 Iy 0,2136 !

(50) desv. tipica  0,0090 0,0092 (0,0000)*** 0,2022 (0,0000)***

2005 media 0,0117 0,0139 6.065 0,2157 5 874
mediana 0,0101 0,0121 Ios 0,1969 .

(53) desv. tipica 0,0091  0,0094 (0,0000)™ 0,2397 (0,0000)
media 0,0134 0,0153 i 0,1343

20 mediana 00104 00130 (<S8 | 01814 e

(56) desv. tipica  0,0132 0,0131 o ) 0,4558 ©. )

2007 media 0,0133 0,0143 5883 0,1040 84436 (2)
mediana 0,0099 0,0111 Iy 0,0953 '

67 desv. tipica  0,0106 0,0106 (0,0000)*** 0,0930 (0,0000)***

2008 media 0,0056 0,0041 2302 -0,2868 4471
mediana 0,0062  0,0048 \ -0,1468 o

61 desv. tipica  0,0105 0,0116 (0,000 0,4752 (0,0000)***

2009 media 0,0025 0,0002 5426 -1,2899 5 405
mediana 0,0036 0,0014 . -0,4513 I

(48) desv. tipica  0,0113 0,0116 (0,0000)™* 2,4019 (0,0000)

2010 media 0,0019 0,0009 9730 -0,6703 2 857
mediana 0,0046 0,0003 X -0,1061 P

(26) desv. tipica  0,0165 0,0168 (0,0063)** 4,2516 (0,0043)™

2011 media 0,0016 0,0009 1664 -0,2290 1816

(26) medlar]a_ 0,0033 0,0028 (0,0962)* -0,0486 (0,0694)*
desv. tipica  0,0158 0,0169 0,4614

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables ROApublicado, ROAsimulado
y de la variable indice de variacion del ROA (ICROA). Cada afio se indica entre paréntesis
el nimero de entidades analizadas. En los test de diferencias de medias se indica el valor
del estadistico y entre paréntesis la significacion representando *** significativo al 1%, **
significativo al 5% y * significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student.
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Los resultados obtenidos confirman la existencia de diferencias
estadisticamente significativas entre la rentabilidad calculada con la
normativa del BE que establece la provision genérica (ROA publicado)
y la rentabilidad simulada en un escenario sin provisiéon genérica
(ROA simulado), con un nivel de significaciéon del 1% hasta 2010 y del
10% en 2011. Estos resultados se corroboran al contrastar que la
variacion del ROA, medida en la wvariable ICROA, es
significativamente distinta de cero con los mismos niveles de
significacién estadistica (Gltima columna de la tabla 10). Los
resultados obtenidos estan en linea con el efecto significativo que tiene
la partida de provision genérica en la cifra de resultado y nos permiten
concluir que la provision genérica tiene un impacto significativo en la

rentabilidad econémica.

En sintesis, la evidencia empirica rechaza la hipétesis de
igualdad del resultado y del ROA, por lo que es coherente con la
primera hipdtesis de nuestra investigacion referente al impacto
significativo que la provision genérica tiene en el resultado y en el ratio
de rentabilidad econémica (H1I). Se observa que el efecto es diferente
en funcién de la etapa econdémica, de forma que sin provisién genérica
las entidades de crédito espafiolas hubiesen informado de un resultado
y ROA significativamente en la etapa de crecimiento econémico (H1a)

y menor en la etapa de crisis (H1b).
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5.3 Efecto de la naturaleza juridica sobre la provision
genérica.

Como hemos sefialado previamente, los estadisticos
descriptivos de la variables analizadas, VARDO (tabla 9) e ICROA
(tabla 10), ponen de manifiesto un cierto grado de dispersiéon entre las
entidades respecto al impacto que tiene la provisién genérica,
dispersion que se acentia en los anios de crisis econémica. Se observa,
por tanto, que el impacto de la provisién genérica en el resultado y en
el ratio de rentabilidad econémica no es homogéneo en el sector. A
continuacién contrastamos si la distinta forma juridica de bancos y
cajas de ahorros, que se manifiesta en una diferente forma de
gobernanza, puede influir en estos aspectos, tal y como se plante6 en

la segunda hipédtesis de investigacion.

Consideramos el factor tipo de entidad con el objetivo de
determinar si existen diferencias entre bancos y cajas de ahorros en el
impacto que tiene la provisién genérica. Se han comparado los dos
grupos, cajas de ahorros y bancos, empleando un test de diferencia de
medias para muestras independientes con el objetivo de identificar la
existencia de diferencias estadisticas entre ambos colectivos, tanto en
la variable variacién del resultado, VARDO, como en la variable indice
de comparabilidad del ROA, ICROA. Aplicamos el test paramétrico de
la t de Student para muestras independientes cuando la variable sigue
una distribucién normal y el test no paramétrico de Mann-Whitney
cuando no tiene una distribucién normal. La tabla 11 muestran los

resultados obtenidos al analizar las diferencias entre cajas de ahorros
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y bancos en la variable VARDO y la tabla 12 al realizar el analisis

respecto a la variable ICROA.

Tabla 11. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias

entre cajas de ahorros y bancos. Variable VARDO.

test diferencia de

CAJAS DE AHORROS BANCOS erne
afio nam. media  mediana desviacion|nam. media  mediana desviacion | (Mann Whitney o
ent. tipica | ent. tipica ttest)
2001| 22 02891 02275 02694 | 16 02815 01706 03437 1,360
i) 1 1 i) il 1 (0’1738)
2002| 25 02574 02339 01959 | 17 0,934 0,0945 0,2518 2,140
H il ] 1 il 1 (OY0324)**
2003| 28 02833 02824 01262 | 19 02727 01950 07441 0,802
] il 1 ] ] 1 (0]4225)
2004| 29 02649 02477 041190 | 21 01929 01890 02838 2,034
] 1] ] ] ] i) (0’0419)**
2005| 31 02767 02435 01684 | 22 01632 01523 03113 2,214
] L] ] H 1] i) (0,0229)**
2006| 31 02353 02257 00899 | 25 00362 0,035 0,6690 2,563
H il ] 1 il 1 (OY0104)**
2007| 31 01263 01445 00894 | 26 01032 00900 0,1009 1,907
’ ’ Il ’ ’ I} (0,0566)*
2008| 29 -04123 -0,2780 05600 | 22 -0,1080 -0,0657 02725 -2/472
) ] Y ] ] il (0’0134)**
2009| 28 -15958 -0,6717 2.3819 | 20 -0,8652 -0,0653 24535 -2,928
] L] y ] ] i) (010034)***
2010| 8 -2.2646 -0.2040 53402 | 18 00420 -0,0828 13,6514 0,611
i) il 1 1 i) 1 (0’5411)
) ] ] ] -2,2285 ()
2011| 8 -05088 -04226 05635 | 18 -00982 -00124 03669 | (('goce)

En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre
paréntesis la significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5%
y * significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student.
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Tabla 12. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias
entre cajas de ahorros y bancos. Variable ICROA.

CAJAS DE AHORROS BANCOS test diferencia de
~_ |nam. . . desviacién|nam. . . desviacion medias

afno ent. media mediana tipica | ent. media mediana tipica (Mann Whitney)
2001| 22 02774 02164 02684 | 16 02720 01590 0,3437 1,360

] 1 ] 1 ] il (0’1738)
2002| 25 02439 02201 01951 | 17 01823 00835 02517 2,037

] y ] y ) l (0’0416)**
2003| 28 02683 02665 01238 | 19 02585 01804 07379 0,910

i) 1 il 1 i) il (Oyg626)
2004| 29 02482 02316 01170 | 21 01790 01721 02794 2,034

1 ] ] ] ) ] (070419)**
2005/ 31 02622 02272 01663 | 22 01502 01351 0,3084 2,256

] y ] y ) ] (0,0240)**
2006| 31 02225 02133 00893 | 25 00249 00852 0,6661 2,629

] y ] y ) l (0]0086)***
2007| 31 01140 01320 00881 | 26 00921 00777 0,0989 1,955

’ Il ’ Il ’ ’ (0,0506)*
2008| 29 -0,4178 -02860 05548 | 22 -0,1140 -0,0756 0,2691 -2,548

il ] ] ] 1 ] (070108)**
2009 28 -15925 -0.6740 2,3673 | 20 -0,8663 -0,0704  2.4463 -2,949

] y ] y ) il (0]0032)***
2010| 8 -22648 -02113 53256 | 18 0,0382 -00881 3,6300 -0,611

il L ) L ) y (0’5411)
2011| 8 -05125 -04245 05604 | 18 -01029 -0.0127 0,3593 -2,000

] i) ] y ] ’ (010455)**

En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre
paréntesis la significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5%
y * significativo al 10%.

Se observa que el impacto de la provisién genérica tanto en el
resultado (tabla 11) como en el ROA (tabla 12) es significativamente

diferente en las cajas de ahorros respecto a los bancos los afios 2002,
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2004, 2005, 2006, 2007, 2008, 2009 y 2011. En estos afios se observa
que el impacto que tiene la provisiéon genérica en el resultado y en el
ROA es mayor en el grupo de cajas de ahorros que en los bancos, tal

como hemos planteado en la segunda hipétesis de forma juridica (H2).

En la etapa 2001-2007, en que la variable VARDO toma valores
positivos, las cajas de ahorros tienen de media un valor de la variable
VARDO e ICROA mayor que los bancos. Esto evidencia que las cajas
de ahorros dotaron en media un importe mayor, en términos relativos,
de provisién genérica en la cuenta de resultados que los bancos, como
plantea la hipétesis H2a, siendo esta diferencia entre entidades
estadisticamente significativa. Sin el modelo prudencial el resultado y
el ROA habrian aumentado, siendo este aumento mayor en las cajas
de ahorros que en los bancos, es decir el alisamiento del resultado que
produce el modelo prudencial afecté mas a las cajas de ahorros que a

los bancos.

Habida cuenta de la formula de calculo del modelo prudencial,
la mayor dotacién de provision genérica en las cajas de ahorros
respecto a los bancos reflejaria una situacién de mayor crecimiento del
crédito en las cajas durante la fase expansiva, circunstancia que ha
sido constatada en otros trabajos (Nieto et al., 2001; BdE, 2006;
Delgado et al., 2007; Trucharte, 2010). Concretamente los afios en que
se evidencian estadisticamente las diferencias entre cajas de ahorros
y bancos corresponden a un ciclo crediticio expansivo, con un
crecimiento del crédito superior a la tendencia de 4 afos de duracion
que comprende el periodo 2004-2007, constatado por Ibanez et al.

(2011).
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En la etapa 2008-2011 la variable VARDO toma, en términos
generales, valores negativos debido al proceso de liberaciéon de
provision genérica que se produce por el aumento de las pérdidas por
insolvencias, indicando cuanto hubiese disminuido el resultado si se
anulase este efecto en la cuenta de pérdidas y ganancias. Como ponen
de manifiesto los estadisticos descriptivos el valor medio en el colectivo
de cajas de ahorros es menor (mas alejado del valor cero) que la media
en el grupo de bancos (con un valor mas cercano al cero) lo que significa
que la provisién genérica liberada tiene un mayor impacto en la cuenta
de resultados de las cajas de ahorros que en los bancos, como plantea
la hipétesis H2b, siendo esta diferencia estadisticamente significativa,
excepto en 2010. Sin el modelo prudencial el resultado y el ROA en
general hubiesen sido menores, pero esta minoracién hubiese sido
significativamente mas acusada en las cajas de ahorros que en los

bancos.

Considerando la férmula de calculo de la provision genérica, la
mayor liberacion de esta en las cajas respecto a los bancos es indicativa
de un mayor volumen de pérdidas crediticias en las cajas de ahorros
respecto a los bancos, lo que es coherente con un mayor nivel de riesgo
ex ante, es decir, una cartera de créditos de peor calidad en las cajas
durante la etapa de crecimiento crediticio. Otros trabajos han
evidenciado la mayor toma de riesgos de las cajas de ahorros respecto
a los bancos en el proceso de expansion crediticia acometido los
primeros afios del siglo XXI (Jiménez y Saurina, 2004; Delgado et al.,
2007; Garcia y Robles, 2008; Trucharte, 2010), que se refleja en

carteras de inversiones crediticias de peor calidad, con ratios de
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préstamos deteriorados y de correcciones de valor por deterioro
significativamente mayores respecto a los bancos (Trujillo-Ponce,

2013).

Considerando conjuntamente las dos etapas econémicas, el
impacto de la provisién genérica es mayor en las cajas de ahorros que
en los bancos tanto en el periodo expansivo, en el que dotan mas
provisién, como en el periodo de recesién en el que liberan mas
provision. Por consiguiente el efecto de alisamiento del resultado que
produce el modelo prudencial es mayor en las cajas de ahorros que en

los bancos, como se plantea en la hipétesis H2.

5.4 Analisis de sensibilidad.

Hemos realizado un andlisis de sensibilidad utilizando el saldo
de provisién genérica acumulado correspondiente a todos los epigrafes

del balance para los que la entidad proporciona esta informacion.

El efecto de la provisién genérica en el resultado se recoge en la
variable VARDO_TOT (tabla 13) y el efecto en la rentabilidad
economica en la variable ICROA_TOT (tabla 14). En ambos casos se
obtienen las mismas evidencias obtenidas en el analisis realizado
previamente, corroborando que la provisiéon genérica tienen un efecto
significativo en el resultado y en el ratio de rentabilidad econémica

todos los afios del estudio.
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Tabla 13. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias de las
variables resultado publicado y simulado y VARDO_TOT

diferencia de

diferencia de

afio rdo rdo - medias
(ent.) publicado  simul_tot testn\;\?ﬂ?c?xon VARDO_TOT test Wilcoxon o
ttest
o001 Media 227.987 276.058,6 5330 0,3029 5,359
mediana 63.948 79.915,5 s | 0,2096 (0,0000)***
38) gesv. tipica  606.635,1  726.484,3 (0,0000) 0,2922
2002 media 216.582,8  256.761,7 5 645 0,2445 5,645
i NG 0,0000)***
42) meduarja_ 72.875 81.793 (0,0000) -+ 0,2075 ( )
desv. tipica  506.183 551.789,2 0,2185
2003 media 228.084 274.265,6 5 937 0,2867 5,471
i NG 0,0000)***
7) medlarja_ 68.713 90.456 (0,0000)*** 0,2842 ( )
desv. tipica 586.387,8 653.297,4 0,4759
2004 media 239.269,4  285510,2 6144 0,2395 5,691
mediana 62.493 76.873,5 e | 0,2362 (0,0000)***
(50) o (0,0000)
desv. tipica  624.811,8  720.349,8 0,2070
2005 media 285501,8  331.065,6 627 0,2376 5,883
i -0, 0,0000)***
(53) meduarja_ 68.798 81.262 (0.0000)** 0,2172 ( )
desv. tipica  818.793,9 914.121,8 0,2485
2006 1 Cia 73057 sz 0480 0300r (00000
®6) Gesy. tipica 1.088.887 1206413  (0:0000) 0,6292
2007 media 4241124  462.093,2 5 979 0,1213 9,3494 (a)
i -, 0,0000)***
57) medlar]a_ 80.018 94.630 (0,0000)** 0,1097 ( )
desv. tipica 1.249.564  1.353.349 0,0980
2008 media 290.828,9  225.065,2 2031 -0,2855 -4,274
i , - 0,0000)***
(51) meduarja_ 51.869 22171 (0,001 0,1391 ( )
desv. tipica 1.035.928 898.315,5 0,5002
2009 media 235.454,7  130.541,7 5 354 -1,2891 5,272
i ’ - 0,0000)***
(48) medlarja_ 20.815 4.3455 (0,0000)*** 0,4231 ( )
desv. tipica 882.365,4 690.024,6 2,4437
2010 media 394.015 344.845,9 » 908 -0,6971 2,527
i , - 0,0115)**
(26) medlar]a_ 16.870 5.656,5 (0.0036)+* 0,1105 ( )
desv. tipica 1.271.779  1.246.789 4,2784
2011 media 171.528,6  166.550,9 701 -0,2299 -2,019
i * - 0,0435)**
(26) meduarja_ 6.470 5.387 (0.0734)* 0,0406 ( )
desv. tipica  811.493 920.412,8 0,4953

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables resultado publicado
resultado simulado (rdosimulado) expresados en miles de euros y de la
variable variacién del resultado (VARDO_TOT). Cada afio se indica entre paréntesis el
nimero de entidades analizadas. En los test de diferencias de medias se indica el valor
del estadistico y entre paréntesis la significacion representando *** significativo al 1% y *
significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student.

(rdopublicado) y
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Tabla 14. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias de las
variables ROA publicado y simul_tot e ICROA_TOT

diferencia de

diferencia de

(tho) UEI%'; do sinlfl(JDIAtot medias ICROA_TOT medias test
) P — test Wilcoxon Wilcoxon o ttest
media 0,0151 0,0184 0,2920 5,344
2001 - ' ' -5,359 ' SORRNN
9 Gy tpica 00055 00008 %00 | gogrg
2002 media 0,0145 0,0171 5 645 0,2318 5,645
i s 0,0000)***
42) medlar]a_ 0,0118 0,0145 (0,0000)*** 0,1947 ( )
desv. tipica 0,0090 0,0094 0,2179
2003 media 0,0132 0,0164 5873 0,2719 5,471
i s 0,0000)***
47) medlarla' 0,0106  0,0139 (0,0000) =+ 0,2673 ( )
desv. tipica 0,0083 0,0088 0,4717
2004 media 0,0122 0,0147 6.135 0,2239 5,691
i o 0,0000)***
(50) medlar]a_ 0,0109 0,0136 (0,0000)*** 0,2226 ( )
desv. tipica 0,0090 0,0094 0,2035
2005 media 0,0117 0,0139 6.104 0,2237 5,874
i s 0,0000)***
(53) medlar]a_ 0,0101 00121 (0,000 0,1995 ( )
desv. tipica 0,0091 0,0094 0,2462
2006 (e ooloa 00130 22 olgm (00000
(56)  Gesv.tipica 00132 00131 (20000 1 5eo6g '
2007 media 0,0133 0,0144 5 801 0,1096 8,538 (a)
i > 0,0000)***
(57) medlarla_ 0,0099  0,0111 (0,0000)%** 0,1005 ( )
desv. tipica ~ 0,0106 0,0106 0,0969
2008 media 0,0056 0,0041 4246 -0,2912 -4,499
i : - 0,0000)***
(51) medlar]a_ 0,0062 0,0045 (0,0000)*** 0,1468 ( )
desv. tipica 0,0105 0,0117 0,4957
2009 media 0,0025 0,0002 5291 -1,2876 -5,282
i ! - 0,0000)***
48) medlarla' 0,0036  0,0015 (0.0000)* 0,4287 ( )
desv. tipica 0,0113 0,0116 2,4319
2010 media 0,0019 0,0009 2197 -0,6995 -2,679
[ ’ - 0,0074)***
(26) medlar]a_ 0,0046 0,0028 (0,0280)** 0,1156 ( )
desv. tipica 0,0165 0,0168 4,2603
media 0,0016 0,0008 -0,2343 -2,095
2011 mediana 00033  0,0028 2,121 -0,0492 (0,0361)**
(26) L. (0,0339)**
desv. tipica 0,0158 0,0169 0,4900

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables ROApublicado, ROAsimulado_tot
(ROA simulado considerando la provisién genérica total publicada) y de la variable indice de
variacion del ROA total (ICROA_TOT). Cada afio se indica entre paréntesis el nimero de
entidades analizadas. En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre
paréntesis la significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% y *
significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student.
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También se ha analizado el factor de la naturaleza juridica de
la entidad, comparando cajas de ahorros y bancos. Las diferencias
entre entidades en el efecto que tiene la provisién genérica en el
resultado, recogido en la variable VARDO_TOT, se muestran en la
tabla 15, que se reproduce a continuaciéon. Las diferencias entre
entidades en el efecto de la provisién genérica en el ROA, expresado
en la variable ICROA_TOT, se muestran en la tabla 16, que se

reproduce a continuacién.

Se observan diferencias significativas entre cajas de ahorros y
bancos en el impacto que tienen la provision genérica en el resultado
(VARDO_TOT) y en la rentabilidad econémica (IC_ROA) la mayoria
de anos del estudio (2004, 2005, 2006, 2008, 2009 y 2011),
corroborando la evidencia obtenida en el apartado anterior. No
obstante, debemos sefialar que el nimero de afios en que se observan
diferencias entre los dos colectivos es menor respecto al analisis
principal realizado anteriormente, en el que se utiliz6 solo la provisién
genérica de la cartera crediticia en el que también se evidenciaban
diferencias en 2002 y 2007. Por otro lado el nivel de confianza con el
que se observan diferencias entre cajas y bancos en el andlisis de
sensibilidad se reduce alguno de los afios (2004, 2005, 2011) respecto
al realizado utilizando la provisién genérica de la cartera crediticia

(tablas 11y 12).
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Tabla 15. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias entre
cajas de ahorros y bancos. Variable VARDO_TOT.

CAJAS DE AHORROS BANCOS test diferencia de
, - , L, medias
afio ™M media mediana desy|§1C|on MM media  mediana desy|§1C|on (Mann Whitney)
ent. tipica | ent. tipica
1,360
2001| 22 0,3116 0,2626 0,2606 | 16 0,2909 0,1748 0,3394 (0.1738)
1,499
2002| 25 0,2647 0,2502 0,976 | 17 0,2146 0,1198 0,2495 (0,1339)
2003| 28 02024 02873 01314 |19 02783 02131 07435 0,715
i) 1 1 il 1 i) (0’4744)
1,877
2004| 29 10,2677 0,2516 0,1216 | 21 0,2005 0,1890 0,2855 (0,0605)*
1,787
2005| 31 0,2768 0,2467 0,1688 22 0,1823 0,1777  0,3268 (0,0739)*
2006| 31 10,2393 10,2257 0,0914 25 0,0097 0,1126  0,9279 2,431
) i) i) ) i ) (0’0151)**
1,282
2007| 31 0,1264 0,1307 0,0899 26 0,1153 0,0907 0,1083 (0,1999)
-2,548
2008| 29 -0,4214 -0,2849 0,5831 22 -0,1064 -0,0631 0,2885 (0,0108)**
-2,781
2009| 28 -1,5862 -0,6408 2,4357 | 20 -0,8733 -0,0632 2,4556 (0,0054)**
-0,611
2010\ 8 -2,2727 -0,2143 15,3387 | 18 0,0031 -0,0750 3,6737 (0,5411)
-1,722
2011 8 -0,5100 -0,4389 05635 | 18 -0,1054 -0,0202 0,4203 (0,0850)*

En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre paréntesis la
significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% Yy * significativo al 10%.

325



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

cajas de ahorros y bancos. Variable ICROA_TOT

Tabla 16. Estadisticos descriptivos y test de diferencia de medias entre

CAJAS DE AHORROS BANCOS test difergncia de
afio neiT. media mediana dei}g?é:;on neiT. media mediana dei}g?(gén (Manr:l]e\;\j/lﬁ?tney)
2001 22 0,2998 10,2506 0,2599 | 16 0,2814 10,1668  0,3395 (0175’76308)
2002| 25 0,2512 10,2364 0,1968 | 17 0,2033 10,1055  0,2494 (01”1‘%36)
2003| 28 0,2772 0,2712 0,1291 19 0,2641 0,1983 0,7373 (0%738502)
2004 29 10,2509 10,2353 10,1196 | 21 0,185 0,1721  0,2809 (0,10’232)*
2005| 31 10,2623 10,2318 10,1668 | 22 0,1693 0,1625 0,3242 (01,678501)*
2006 31 10,2264 10,2133 0,0908 | 25 0,0211 10,0942  0,9247 (07(2)’143810)**
2007| 31 0,141 10,1181 10,0886 | 26 0,1042 0,0796 0,1074 (01,f83306)
2008 29 -0,4269 -0,2906 0,5776 | 22 -0,1124 -0,0730  0,2850 (0:021’31())**
2009| 28 -1,5829 -0,6428 2,4208 | 20 -0,8743 -0,0683 2,4484 (0,(-)%)’5810)2***
2010| 8 -2,2728 -0,2215 5,3241 | 18 -0,0003 -0,0822 3,6522 (005%%)
2011} 8 -0,5138 -0,4408 0,5604 | 18 -0,2343 -0,0492  0,4900 (037757‘?)*

En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico y entre paréntesis
la significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% y * significativo al

10%.

Consideramos que utilizar un criterio que no es uniforme para

recabar la provisién genérica de la entidad podria estar distorsionando

la comparacion entre los dos colectivos que forman cajas y bancos. En

la muestra de entidades analizadas todas informan de la provisiéon

genérica en la cartera crediticia, pero la informaciéon proporcionada en
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el resto de epigrafes del balance es heterogénea en el sentido que
algunas entidades publican la provisién genérica en los cuatro
epigrafes objeto de provision genérica, otras solo en tres epigrafes, o en

dos o solo en la cartera crediticia.

Cuando el objetivo es evaluar la existencia de diferencias en el
impacto que tiene la provisiéon genérica en funcion de la forma juridica
de la entidad, estimamos que es mas correcto recabar la informacién
de la provision genérica correspondiente a la misma cartera para todas
las entidades, en nuestro caso la cartera crediticia, con el objeto de

realizar una comparacién homogénea entre colectivos.

En sintesis, el analisis de sensibilidad confirma el impacto
relevante que tiene la provisidon genérica en el resultado y en el ratio
de rentabilidad econémica todos los afnos analizados, asi como el
diferente impacto de la provision genérica en bancos y cajas de ahorros

la mayoria de los anos del periodo.

6. Analisis multivariante.

6.1 Especificacion econométrica.

Hasta ahora hemos utilizado técnicas univariantes para
contrastar las hipétesis planteadas referentes a la relevancia de la
provision genérica en la cuenta de resultados y el diferente impacto

segun la naturaleza juridica de la entidad. La disponibilidad de datos
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longitudinales nos permite incorporar la légica multinivel en nuestro
analisis 78, realizando una regresion con datos de panel que, como
senala Cebolla (2013, p. 15), contribuira a aumentar la robustez de los
resultados obtenidos y la fiabilidad de los contrastes estadisticos sobre

los que se construyen las conclusiones de este trabajo.

“Se habla de datos de panel cuando tenemos observaciones
repetidas a lo largo del tiempo para una muestra de unidades
individuales” (Arellano, 1992, p. 3). Los modelos de datos de panel nos
permiten utilizar conjuntamente tanto las variaciones transversales
como las temporales en la estimacion de los mismos, mejorando en este
sentido las estimaciones que se obtendrian utilizando modelos de corte
transversal o de series temporales aisladamente (Gonzalez et al., 2001,
p. 180). Si estimaramos por Minimos Cuadrados Ordinarios en
presencia de agrupaciones relevantes de las observaciones violariamos
presupuestos importantes de la regresién, muy en particular el de la
independencia de las observaciones y de los residuos de la estimacién

(Gujarati y Porter, 2010 y Cebolla, 2013).

La técnica de datos de panel tiene la ventaja de controlar la
heterogeneidad no observable a través del control de los efectos
individuales. La heterogeneidad no observable hace referencia a
aspectos del individuo que no son directamente observables, y por

tanto son dificiles de cuantificar, y que afectan de manera directa las

78 Los datos longitudinales presentan una estructura multinivel en que un individuo (i) es observado
en varios momentos del tiempo (t) (Cebolla, 2013, p. 23). La técnica de datos de panel contempla
la agrupacion de datos longitudinales (en el tiempo) en funcién de su pertenencia a una misma
entidad o individuo.
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decisiones que toman éstos por lo que tienen efecto sobre la variable
dependiente objeto de estudio. Gujarati y Porter (2010, p. 594) lo
denominan individualidad o singularidad porque puede diferir entre
sujetos aunque probablemente se mantenga constante para un sujeto
dado durante el periodo de la muestra. El “efecto individual” o “efecto
permanente” representa la heterogeneidad entre individuos no
observable que es tenida en cuenta en el modelo de regresién de datos
de panel. “El interés primordial quiza no se centre en obtener el efecto
de las variables no observables” o efectos individuales sino tomarlo en
cuenta para obtener estimaciones consistentes y eficientes de los
parametros de las variables regresoras (Gujarati y Porter, 2010, p.

596).

Se configura un panel incompleto correspondiente a 57
entidades (31 cajas de ahorros y 26 bancos) donde se han eliminado los
valores extremos utilizando el criterio basado en la desviacién tipica,
considerados como tales los que se alejan del valor de la media mas de
3.28 veces la desviacién tipica, tanto en el periodo completo como en

las etapas en que este se divide.

En este apartado se aborda el planteamiento de un modelo
tedrico que considera conjuntamente los posibles factores que pueden
explicar el mayor o menor impacto que tiene la provisiéon genérica en
la cuenta de resultados. Planteamos un modelo en el que se tienen en
cuenta, el crédito y su variacién asi como el riesgo, los cuales
determinan la provisién genérica segin lo establece el Banco de
Espania. Consideramos dos aspectos que conforman nuestras hipdtesis

de investigaciéon: el ciclo econémico y la naturaleza juridica de la
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entidad, como factores que pueden condicionar el impacto que tiene la
provisiéon genérica en el resultado, centrando la atencién en estas
variables. Esto nos permitiria evidenciar como la diferente forma de
gobernanza de bancos y cajas de ahorros puede influir en el
comportamiento diferenciado entre ambos tipos de entidad en politicas
crediticias y en la toma de riesgos en las dos etapas econémicas. Todas

las variables han sido explicadas en el epigrafe 1.4 de este capitulo.
Formulamos el siguiente modelo teérico:

+VARDO = f (CREDITO, ACREDITO, RIESGO, TAMANO, CRISIS,
ENTIDAD, ANO)

Consideramos en nuestro modelo el efecto temporal con la
incorporacién de la variable dicotémica anual ANO, que permite
controlar por aquellos eventos macroeconémicos que afectan
simultaneamente a todas las entidades en un ano dado reduciendo
sesgos importantes (Jiménez y Saurina, 2004; Aparicio y Marquez,
2005; Fernandez et al. 2006a). La significatividad conjunta de las
variables dicotémicas temporales ha sido contrastada concluyendo que
el efecto temporal es relevante y debe ser incluido en el modelo para

una correcta especificacion del mismo.

Estimamos un modelo de regresion de datos de panel de efectos
aleatorios robusto a heterocedasticidad que permite incluir variables
que permanecen constantes en el tiempo (Wooldridge, 2006; Gujarati

y Porter, 2010).
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El modelo tedrico se adapta segin la hipétesis a contrastar,

como exponemos a continuacién.

Contrastamos la primera hipotesis, relativa al efecto de
alisamiento del resultado en el ciclo que produce la provisiéon genérica,
con el modelo (1), en donde no incluimos la variable ENTIDAD.
También en este caso el test de Hausman nos permite determinar la
conveniencia de interpretar las estimaciones con el modelo de efectos
aleatorios versus un modelo de efectos fijos. La prueba del
multiplicador de Lagrange de Breusch-Pagan confirma que el modelo
de efectos aleatorios es apropiado, reforzando el test de Hausman

(Gujarati y Porter, 2010).

Analizamos las diversas variables que pueden influir en la
variable VARDO y consideramos que el efecto de la provisiéon genérica
en el resultado cambia cuando cambia la cuenta de resultados por
motivo de la crisis. Contrastamos el modelo en el periodo completo

2001-2011, tomando la variable dependiente con su signo.

+VARDOj: = ffo + f1 CREDITOy + f2 ACREDITOy +8s RIESGOi + fa

2011
t=2001

TAMAROj; + s CRISIS + fi7 Y. ANO + eyt (1)

Contrastamos la segunda hipétesis relativa al diferente efecto
de la provisién genérica en funcién de la forma juridica en los modelos
(2) v (3), donde se incluye la variable ENTIDAD. En el modelo (2) la
configuraciéon de la variable VARDO y su relacién con el ciclo
econémico determina que el signo esperado de la variable ENTIDAD

cambie segun la etapa econdémica, por lo que dividimos el periodo
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muestral en dos subperiodos o etapas, establecidas por la irrupcion de
la crisis. Se analiza el efecto del tipo de entidad en la etapa de
crecimiento econémico 2001-2007 (2a) y en la etapa recesiva 2008-2011

(2b). En ambos casos la variable dependiente tiene su signo.

2001-2007  *VARDOit = po + p1 CREDITOit + p2 ACREDITOi +43

RIESGOit + B2 TAMARNO;: + s ENTIDAD + 7 320 ANO

t=2001
+ ejt (2a)

2008- 2011 +VARDOit = fo + p1 CREDITOit + 2 ACREDITOit +43

2011 ~

RIESGOit + 2 TAMANO: + Bs ENTIDAD + f7 S ARO

t=2008
+ e (2b)

Por ultimo, el modelo (3) utiliza la variable dependiente en
valores absolutos, lo que indicara el impacto relativo de la provision
genérica en el resultado sin distinguir el efecto de dotacién o
liberacién. Esto nos permite analizar el periodo completo con el
objetivo de determinar qué tipo de entidad tiene mayores importes de
provisién genérica en su cuenta de resultados lo que seria indicativo
de la mayor utilizacion de esta partida en el alisamiento del resultado.
Esto es una alternativa adecuada que evita la pérdida de
observaciones y la pérdida en términos de grados de libertad (Matei y

Cheptea, 2012).

IVARDOu|= fo + 1 CREDITOy + f2 ACREDITOx +f3 RIESGOit + S

2011
t=2001

TAMAROY: + s ENTIDAD + f7 3 ANO +ex  (3)
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6.2 Resultados.

En la tabla 17, panel A, recogida a continuacién, se muestran
los estadisticos descriptivos de las variables utilizadas en la regresion
y la diferencia de medias entre bancos y cajas de ahorros, tanto en el
periodo completo (panel Al) como en cada uno de los subperiodos que

determina la crisis (panel A2 y panel A3).

Los resultados ponen de manifiesto una diferencia significativa
entre bancos y cajas en la variacion que experimenta el resultado al
anular la provisién genérica, captada por la variable VARDO, tal como
se evidenci6 en el andalisis univariante. El diferente impacto de la
provisién genérica en la cuenta de resultados en funcién de la forma
juridica se evidencia tanto al considerar el periodo completo (panel
Al), como al analizar de forma separada cada subperiodo o etapa,
observando que el impacto es mayor en las cajas respecto a los bancos
tanto en la etapa precrisis (panel A2) como en la etapa de crisis (panel

A3).

Respecto a la inversién crediticia, recogida en la variable
CREDITO, las cajas de ahorros tienen de media un mayor porcentaje
de crédito en su activo que los bancos, pero la diferencia solo es

significativa en el periodo de crisis.

También se observan diferencias significativas entre bancos y
cajas en cada subperiodo en la variable RIESGO, calculada como el

logaritmo natural del ratio crédito dudoso respecto al total del crédito,
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evidenciandose un mayor riesgo ex post, es decir un mayor deterioro

crediticio en cajas que en bancos.

Por dltimo, también se observan diferencias significativas en el
tamarfio de las entidades en funcién de la forma juridica, siendo las
cajas las que tienen un tamano medio mayor que los bancos” aunque

éstos tienen mayor dispersion.

No obstante el test de diferencia de medias no controla
conjuntamente los factores ni los efectos temporales que pudieran
estar condicionando el efecto de la provisién genérica en el resultado,
estableciendo diferencias entre los dos colectivos, bancos y cajas,

aspectos que si se consideran en el modelo a contrastar.

Las correlaciones entre las variables se presentan en el panel
B. Si bien hay algunas variables continuas que tienen una correlacién
significativa, no presentan valores excesivamente elevados. La
correlacion mas elevada se produce entre CRISIS e ACREDITO
(-0.5162), asi como entre CRISIS y RIESGO (0.5692). Esto muestra
que el incremento del crédito esta inversamente afectado por la crisis
y que el riesgo esta directamente relacionado con la crisis, aspectos
que por otro lado corresponden con el comportamiento que se produce
en la realidad econémica. Todas las correlaciones estan por debajo de

0,80 lo que puede considerarse indicativo de la ausencia de problemas

79 Sobre este aspecto cabe considerar que la muestra esta formada por las entidades que informan
de la provision genérica durante el periodo analizado, siendo méas cajas (31) que bancos (26), entre
los que no figuran los dos mayores bancos espafioles, por no proporcionar la necesaria informacion,
y si la mayor caja de ahorros (las entidades que configuran la muestra analizada puede consultarse
en el anexo 1).
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de multicolinealidad (Judge et al., 1988; Firth, 1997; Carmona y
Monparler, 2011). No obstante calculado el factor de inflacion de la
varianza (variance inflation factor-VIF) no esperamos problemas

de multicolinealidad.
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Panel A. Estadisticos descriptivos

Tabla 17. Analisis multivariante. Estadisticos descriptivos y matriz de correlaciones.

VARDO: la variacion del resultado sin provision genérica; CREDITO: porcentaje que el crédito representa del total de activo; ACREDITO: la variacion
del crédito respecto al activo total medio; RIESGO: el logaritmo natural del ratio crédito dudoso respecto al total del crédito; TAMANO: el tamafio de
la entidad medido como el logaritmo natural del activo de la entidad. Se presentan también las diferencias de medias entre bancos y cajas de ahorros
diferencia de medidas y la significacion de acuerdo con la prueba de Mann-Whitney para muestras

independientes o (a) test paramétrico t de Student. ***, ** y * representan valores estadisticamente significativos al 1%, 5% y 10% respectivamente.

respecto a dichas variables, indicando la

Panel Al. Estadisticos descriptivos periodo completo 2001-2011

MUESTRA TOTAL BANCOS CAJAS DE AHORROS Dif i d
iferencia de

. . . Desv. Ne . . Desv. N . . Desv. Ne° ;

- 4 H 1 1 d

Variable Media Mediana tipica Observ. Media Mediana tipica Observ. Media Mediana tipica Observ. medias

0.0039***
VARDO 0.029 0.134 0.539 484 | 0.050 0.09 0462 217 0.011 0.162 0.595 267 (0.0014)
CREDITO 0.714 0.737 0.301 484 | 0.665 0.731 0.241 217 0.753 0.739 0.337 267 (60iigg)
ACREDITO 0.090 0.098 0.091 484 | 0.083 0.087 0.094 217 0.096 0.100 0.089 267 ((_)Oi(iég)
RIESGO -4.525 -4.645 1.112 484 | -4.653 -4.694 1.361 217 | -4.421 -4621 0.848 267 ((_)Oié%é)
) -515%**
TAMANO 15.709 15.763 1.715 484 | 15.425 15.341 1.968 217 15.940 15976 1.441 267 (0.004)
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Panel A2. Estadisticos descriptivos etapa precrisis 2001-2007

MUESTRA TOTAL BANCOS CAJAS DE AHORROS . .
Diferencia de
. . ) Desv. N° ) - Desv. N° . . Desv. N° medias
Variable Media Mediana tipica  Obser. Media Mediana tipica  Obser. Media Mediana tipica  Obser.
-0.072%**
VARDO 0.209 0.193 0.161 334 | 0.167 0.138 0.175 138 | 0.239 0.225 0.144 196 (0.0000)
-0.06
CREDITO 0.734 0.741 033 334 | 0699 0.760 0.238 138 : 0.759 0.737 0.389 196 (0.2565)
-0.008
ACREDITO 0.121 0.121 0.059 334 | 0.116 0.125 0.072 138 | 0.124 0.119 0.047 196 (0.7569)
-0.258**
RIESGO -4953 -4.890 0.841 334 | -5105 -4992 1177 138 |-4.847 -4.852 0.453 196 (0.0154)
) -352 *
TAMANO 15.668 15.680 1.577 334 15461 15381 1.828 138 ;15.813 15.868 1.360 196 (a) (0.0559)
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Panel A3. Estadisticos descriptivos etapa crisis 2008-2011

MUESTRA TOTAL BANCOS CAJAS DE AHORROS ) )
Diferencia de

. . . Desv. Ne . . Desv. NO . . Desv. Ne medias

Variable Media Mediana tipica  Obser. Media Mediana tipica  Obser, Media Mediana tipica  Obser.

0.412***

VARDO -0.434 -0.139 0.748 145 | -0.235 -0.046 0.598 75 -0.647 -0.379 0.834 70 (0.0000)
-0.132***

CREDITO 0.670 0.719 0.197 145 0.606 0.673 0.240 75 0.738 0.749 1.103 70 (0.0004)

0.005

ACREDITO 0.018 0.017 0.109 145 0.021 0.019 0.095 75 0.016 0.009 0.122 70 (0.2040)
-0.623***

RIESGO -3.558 -3.335 1.061 145 | -3.859 -3.500 1.329 75 -3.236 -3.257 0.501 70 (0.0043)
115***

TAMARO 15.850 16.198 1.994 145 15.423 14.650 2.224 75 16.308 16.404 1.607 70 (0.0084)
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Panel B. Matriz de correlaciones

Variable VARDO CREDITO ACREDITO RIESGO TAMANO CRISIS ENTIDAD
VARDO 1.0000
CREDITO 0.0249 1.0000

ACREDITO 0.4324***  0.2239*** 1.0000

RIESGO -0.4188*** 0.0380 -0.4173*** 1.0000

TAMANO -0.1110** 0.0917** 0.0372 0.0809* 1.0000

CRISIS -0.5612***  -0.0957**  -0.5162***  0.5692*** 0.0538 1.0000

ENTIDAD -0.0363 0.1461*** 0.0675 0.1036** 0.1496*** - 0.0906** 1.0000

VARDO: la variacion del resultado sin provision genérica; CREDITO: porcentaje que el crédito representa del total de activo;
ACREDITO: la variacion del crédito respecto al activo total medio; RIESGO: el logaritmo natural del ratio crédito dudoso
respecto al total del crédito; TAMANO: el tamafio de la entidad medido como el logaritmo natural del activo de la entidad. ***,
** y * representan valores estadisticamente significativos a niveles del 1%, 5% y 10% respectivamente.
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Tabla 18. Determinantes del impacto de la provision genérica.

Modelo y Variable dependiente

1) (22) (2b) ©))
signo  *VARDO signo  #VARDO signo  *VARDO signo [VARDO)|
esperado  2001-2011 esperado  2001-2007 esperado  2008-2011 esperado 2001-2011
CREDITO + -0,08682 + 0,00088 + -0,32914 ? 0,04152
[0,178] [0,940] [0,329] [0,519]
ACREDITO +  0,97997** +  0,79505*** + 0,47823** ? 0,03969
[0,015] [0,0000] [0,045] [0,877]
RIESGO - -0,05129*** - -0,00210 - -0,11886** ?  0,08679***
[0,003] [0,796] [0,037] [0,000]
TAMANO +/-  -0,02539** +/- -0,00302 +/-  -0,00972 +/- 0,00378
[0,049] [0,648] [0,782] [0,740]
CRISIS - -0,33679***
[0,001]
ENTIDAD + 0,06247*** - -0,31408** + 0,08639**
[0,006] [0,035] [0,031]
ANO
2002 -0,03154 -0,02602 -0,03551
[0,422] [0,434] [0,695]
2003 0,04000 0,01567 0,07136
[0,465] [0,592] [0,422]
2004 -0,04775 -0,00408 0,01554
[0,175] [0,901] [0,859]
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2005 -0,09305 -0,06925 0,01014
[0,135] [0,173] [0,907]
2006 -0,11281*** -0,05882** -0,01610
[0,007] [0,027] [0,852]
2007 -0,15033*** -0,12117*** -0,13191
[0,001] [0,000] [0,120]
2008 -0,10684 -0,01806
[0,244] [0,841]
2009 -0,46832*** -0,39405*** 0,39090***
[0,001] [0,007] [0,000]
2010 -0,26060 -0,33130* 0,18719*
[0,106] [0,050] [0,092]
2011 - -0,01403 -0,01249
[0,883] [0,909]
Constante 0,38343 0,15669 -0,18642 0,53042**
Observaciones 484 334 145 484
NUm. ent. 57 57 51 57
R? within 0,4481 0,1508 0,1888 0,2155
Chi?2 161,12 *** 219,29%** 31,14%** 110,43***

Las regresiones son estimadas utilizando el estimador de efectos aleatorios para datos de panel. La variable dependiente es la variacion del resultado sin provision genérica
(VARDO), calculada como el ratio que refleja el impacto de la dotacion/liberacion de la provision genérica en la cuenta de resultados. Como variables explicativas se
incluyen el porcentaje que el crédito representa del total de activo (CREDITO), el incremento del crédito respecto al activo total medio (ACREDITO) el logaritmo natural
del porcentaje que el crédito dudoso representa del total del crédito (RIESGO), el tamafio de la entidad medido como el logaritmo natural del activo de la entidad
(TAMARO), la etapa del ciclo econémico (CRISIS) que toma el valor 0 en la etapa de expansion econdmica y el valor 1 en la etapa de crisis financiera y el tipo de entidad
(ENTIDAD) que es igual a 0 si es un banco y 1 si es una caja de ahorros. Variables categéricas anuales son incluidas en todas las estimaciones. En cada modelo se indica
la variable dependiente y el periodo analizado. La significatividad se muestra entre corchetes, representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% y *
significativo al 1%. Todas las estimaciones son robustas a heterocedasticidad.
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En la tabla 18 se muestran los resultados de la regresion.
Contrastamos el modelo (1) considerando el periodo completo 2001-
2011 y tomando la variable dependiente con su signo. Se observa que
el coeficiente de la variable CRISIS es negativo y significativo lo que
es consistente con el signo pronosticado. Muestra como la crisis
produce una disminucién significativa de la variable dependiente
VARDO respecto a la etapa previa. Esto es indicativo de un proceso
generalizado de liberacién de provision genérica durante los afios de
crisis que permite aumentar el resultado de las entidades de crédito
espafiolas, de forma que sin el modelo prudencial el resultado hubiese
sido menor. Se evidencia asi el proceso de alisamiento en el ciclo que
produce el modelo prudencial del Banco de Espana, tal como

planteabamos en la primera hipétesis.

La variable crecimiento del crédito ACREDITO es positiva,
como se habia pronosticado, y significativa al analizar el periodo
completo 2001-2011 (modelo 1). Indicaria que el crecimiento del crédito
aumenta la dotacién de provisién genérica y minora la liberacion. El
efecto positivo y significativo del crecimiento del crédito se mantiene
al analizar cada una de las etapas de forma aislada: en los afios de

crecimiento econémico (modelo 2a) y en los afios de crisis (modelo 2b).

La variable RIESGO tiene el coeficiente negativo pronosticado
y es significativa en el analisis del periodo completo (modelo 1), lo que
implica que los créditos dudosos reducen la dotacion de provisiéon
genérica, llegando un punto en el que revierte el mecanismo, causando
la liberacién de los fondos acumulados de dicha provisiéon. Al fraccionar

el periodo su relevancia se manifiesta en la etapa de crisis (modelo 2b).
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Esto significa que el deterioro crediticio que manifiesta el riesgo afecta
de forma significativa la liberacién de provision genérica que se
produce, en términos generales, en los afios de crisis, de forma que en
momentos de elevadas pérdidas crediticias, cuanto mas aumentan las
pérdidas por el deterioro evidenciado mayor es la liberacién de

provisién genérica y mayor la alteracién del resultado.

Por dltimo el TAMANO afecta de forma negativa y significativa
a la variable dependiente (modelo 1). Esto indicaria que el aumento
del tamafio reduce la dotacién de provisién genérica y aumenta la
liberacion de provisién genérica coherente con que las entidades de
mayor tamafo que conforman la muestra asumieron maés riesgo. No
obstante, el efecto del tamano no resulta significativo al fraccionar el

periodo de estudio en dos etapas.

Contrastamos la hipodtesis sobre la forma juridica con la
variable ENTIDAD en el modelo (2a) en la etapa de crecimiento
econémico 2001-2007 y en el modelo (2b) en la etapa recesiva 2008-
2011, tomando la variable dependiente VARDO con su signo. En la
etapa de crecimiento econdémico el signo positivo y significativo de la
variable ENTIDAD indica que las cajas tienen un mayor valor de la
variable VARDO que los bancos. En este periodo la wvariable
dependiente toma valores positivos, indicativo de una fase de
dotacién de provision genérica. Por tanto las cajas dotan mas
provisiéon genérica que los bancos, como se plantea en la hipétesis
H2a. En la etapa recesiva, modelo (2b), el signo negativo y
significativo de la variable ENTIDAD indica que las cajas tienen un

menor valor de la variable VARDO que los bancos. En este periodo
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la variable dependiente toma, en términos generales, valores
negativos indicativos de una fase de liberaciéon de provisién genérica,
de forma que cuanto menor es la variable mayor es la liberacién de
provision genérica. Por tanto las cajas liberan mas provision genérica
que los bancos en la etapa recesiva, como se plantea en la hipétesis
H2b. Esto indicaria mayor asuncion de riesgo en las cajas durante el
periodo expansivo con una cartera de préstamos de peor calidad que

da como resultado mayor deterioro crediticio durante la crisis.

En conjunto las cajas dotan mas provisién genérica en la etapa
expansiva y liberan mds provision genérica en la etapa recesiva que
los bancos, realizando un alisamiento del resultado en el ciclo mayor

que los bancos como se plantea en la hipétesis H2.

En dultimo lugar, para verificar los resultados obtenidos
respecto a las diferencias entre bancos y cajas de ahorros se contrasta
el modelo (3), donde se toma la variable dependiente VARDO en
valores absolutos, lo que indicara el impacto de la provisién genérica
en el resultado sin distinguir el efecto de dotacién o liberacion. Se
analiza el periodo completo y se corrobora que las cajas tienen un valor
significativamente mayor que los bancos de la variable |VARDO|
en valores absolutos. Este resultado confirma los resultados previos
obtenidos al analizar las dos etapas de forma aislada. La provisién
genérica tiene un mayor efecto en la cuenta de resultados de las cajas
que en la de los bancos, lo que significa que las cajas alisan mas el
resultado que los bancos al aplicar el modelo de provisién genérica del

Banco de Espana.
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En general las diferencias entre bancos y cajas de ahorros son
coherentes con la existencia de diferencias en los comportamientos
en la politica crediticia y en la calidad del crédito en funcién de la
forma juridica de la entidad, los cuales se hubieran puesto de
manifiesto con anterioridad si los resultados contables no se hubieran

calculado con el modelo de provisiones dinamicas del Banco de Espania.

6.3 Analisis de sensibilidad.

Hemos realizado un analisis de sensibilidad, como se hizo en el
analisis univariante, utilizando el efecto en el resultado del importe de
provision genérica total correspondiente a todas las carteras del
balance para las que la entidad publica esta informacién, lo que
configura la variable dependiente VARDO_TOT. Los resultados de la
regresion con datos de panel utilizando la estimacién para efectos

aleatorios se muestran en la tabla 19, que se reproduce a continuacion.

Las evidencias del analisis de sensibilidad (tabla 19) corroboran
los resultados obtenidos en la regresién realizada al utilizar la
provision genérica de la cartera crediticia (tabla 18). La crisis produce
una disminucién significativa de la variable de dependiente
VARDO_TOT respecto a la etapa previa (modelo 1), lo que evidencia el

proceso de alisamiento en el ciclo que produce la provisién genérica.

En linea con la formula de calculo de la provisiéon genérica del
Banco de Espana, el crecimiento del crédito, ACREDITO, aumenta

significativamente la dotacién de provisién genérica y minora la
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liberacion, mientras que el RIESGO tiene el efecto contrario (modelos
1, 2 y 3). El efecto del riesgo es significativo en el periodo completo y
en la etapa recesiva caracterizada por elevadas pérdidas crediticias de
forma que a mayor riesgo, es decir a mayor deterioro, mayor es la
liberacion de provisién genérica y mayor la alteracion del resultado. El
TAMANO es significativo al analizar el periodo completo y afecta de
forma negativa al efecto que tiene la provisiéon genérica total en el

resultado.

Respecto al efecto de la naturaleza juridica de la entidad,
recogido en la variable ENTIDAD, se corrobora que es significativo y
positivo en la etapa de crecimiento econdémico (modelo 2a), donde la
variable dependiente toma valores positivos indicativos de dotacién de
provisiéon genérica. Esto indica que las cajas dotan mas provision
genérica que los bancos. En la etapa recesiva (modelo 2b) también se
corrobora el efecto negativo esperado, que es significativo, de forma
que las cajas tienen un valor menor de la variable VARDO_TOT que
los bancos. Esto indica que en esta etapa, donde en términos generales
se libera provisién genérica, las cajas liberan més provisiéon genérica

que los bancos.

Al considerar la variable dependiente en valor absoluto y
analizar el periodo completo (modelo 3) se corrobora que el efecto de la
provisién genérica total en el resultado es mayor en las cajas que en
los bancos, confirmando que las cajas alisan mas el resultado en el ciclo

que los bancos.
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No obstante el efecto de la naturaleza juridica de la entidad,
expresado en la variable ENTIDAD, se confirma con un nivel de
conflanza menor respecto a la regresiéon realizada utilizando la
provisiéon genérica de la cartera crediticia (tabla 18). Este aspecto
surgi6 en el analisis de sensibilidad del estudio univariante y, como
expusimos entonces puede deberse a la ausencia de homogeneidad en
la cuantificacién de la variable dependiente entre las entidades de la
muestra cuando utilizamos la provisiéon genérica total publicada por
cada entidad. En la medida en que la variable dependiente
VARDO_TOT cuantifica la provisiéon genérica de las entidades de la
muestra con un criterio que no es uniforme — unas entidades solo
publican esta informacién en la cartera crediticia y otras en 2, 3 0 4
epigrafes del balance- se podria estar distorsionando la comparacién

entre bancos y cajas de ahorros.

347



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

Tabla 19. Determinantes del impacto de la provisién genérica. Analisis de sensibilidad.

Modelo y variable dependiente

() (2) 3) 4
VARIABLES signo ®VARDO_TOT signo *VARDO_TOT signo ®VARDO_TOT signo [VARDO_TOT]|
esperado  2001-2011 esperado  2001-2007  esperado  2008-2011 esperado  2001-2011
CREDITO + -0.09404 + -0.00317 + -0.36672 ? 0.04706
[0.181] [0.789] [0.293] [0.473]
ACREDITO + 1.02819** + 0.79442*** + 0.54343** ? -0.02647
[0.012] [0.000] [0.029] [0.919]
RIESGO - -0.05369*** - -0.00158 - -0.12400** ? 0.08995***
[0.006] [0.695] [0.035] [0.000]
TAMARNO +/- -0.02766** +/- -0.00496 +/- -0.01064 ? 0.00435
[0.037] [0.449] [0.766] [0.708]
CRISIS - -0.35338***
[0.001]
ENTIDAD + 0.05724** - -0.29267* + 0.07059*
N [0.013] [0.054] [0.085]
ANO
2002 -0.03648 -0.03143 -0.03360
[0.351] [0.332] [0.715]
2003 0.02848 0.00526 0.07008
[0.599] [0.851] [0.438]
2004 -0.06264* -0.01747 0.01175
[0.070] [0.578] [0.895]
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2005 -0.10605* -0.08180 0.01112
[0.088] [0.108] [0.900]
2006 -0.12843*** -0.07230*** -0.01762
[0.002] [0.006] [0.841]
2007 -0.16299*** -0.13460*** -0.13754
[0.000] [0.000] [0.111]
2008 -0.10796 -0.02698
[0.275] [0.768]
2009 -0.44737*** -0.37174*** 0.35930***
[0.002] [0.010] [0.000]
2010 -0.29216* -0.35950** 0.20483*
[0.091] [0.046] [0.070]
2011 - -0.00689 -0.01611
[0.946] [0.885]
Constante 0.42631* 0.21440** -0.18454 0.55959**
Observacione 484 334 145 484
S
NUm. ent. 57 57 51 57
R? within 0,4463 0,1607 0,1799 0,2093
Chi? 148,44%** 142,86*** 0,2977*** 93,84***

Las regresiones son estimadas utilizando el estimador de efectos aleatorios para datos de panel. La variable dependiente es la variacion del resultado sin provision genérica
total (VARDO_TOT), calculada como el ratio que refleja el impacto de la dotacion/liberacion de la provision genérica total en la cuenta de resultados. Como variables
explicativas se incluyen el porcentaje que el crédito representa del total de activo (CREDITO), el incremento del crédito respecto al activo total medio (ACREDITO) el
logaritmo natural del porcentaje que el crédito dudoso representa del total del crédito (RIESGO), el tamafio de la entidad medido como el logaritmo natural del activo de
la entidad (TAMANO), la etapa del ciclo econémico (CRISIS) que toma el valor 0 en la etapa de expansién econémica y el valor 1 en la etapa de crisis financiera y el tipo
de entidad (ENTIDAD) que es igual a 0 si es un banco y 1 si es una caja de ahorros. Variables categéricas anuales son incluidas en todas las estimaciones. En cada modelo
se indica la variable dependiente y el periodo analizado. La significatividad se muestra entre corchetes, representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% y *
significativo al 1%. Todas las estimaciones son robustas a heterocedasticidad.
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7. Conclusiones.

El resumen del contenido de este capitulo necesariamente
incluye algunas de las principales conclusiones, sin perjuicio de que en
las conclusiones finales de la tesis volvamos a hacer referencia a las
mas relevantes. A continuacién destacamos los aspectos principales
del trabajo realizado, con especial mencién a los resultados obtenidos
en el analisis univariante y multivariante efectuados para contrastar

las dos hipétesis planteadas.

Analizando la partida de provisiéon genérica de la cartera de
inversiéon crediticia en la muestra de 57 entidades que
voluntariamente divulgan esta informaciéon a partir de 2005

obtenemos las siguientes conclusiones.

El estudio exploratorio sefiala que sin el modelo de provisién
dinamica del Banco de Espana durante la etapa de crecimiento
econdémico, 2001-2007, las entidades de crédito espafnolas hubiesen
publicado mayor cifra de beneficios. Sin embargo en la etapa de crisis,
2008- 2011, la mayoria de entidades hubiese publicado un resultado
menor, pudiendo considerarse que con el resultado sin provisién
genérica se habria presentado antes y en mayor medida la evidencia
de problemas. En 25 casos la reducciéon del resultado hubiese sido tal
que, mientras en las cuentas anuales se reconocian beneficios, el

resultado simulado sin provisiéon genérica hubiera mostrado pérdidas.

El analisis estadistico muestra que este efecto es

estadisticamente significativo. Asi, el analisis univariante evidencia
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que la contabilizacion de provision genérica tiene un impacto
estadisticamente significativo en el resultado y en el ratio de
rentabilidad econémica (ROA) de las entidades de crédito espafolas
que conforman la muestra, con una confianza del 99% desde 2001 a
2010 y del 90% en 2011. El efecto de la provisién genérica en el
resultado y en el ROA es diferente segtn la etapa del ciclo econémico,
produciendo, como establece el modelo del Banco de Espana, un

alisamiento del resultado en el ciclo. Asi:

0 Durante la etapa de crecimiento econdémico 2001-2007, la
provisiéon genérica disminuye significativamente el resultado
publicado y el ROA, de forma que sin el modelo prudencial las
entidades hubiesen informado de un resultado y una

rentabilidad econémica significativamente mayor.

0 En la fase de recesion 2008-2011, la provisiéon genérica
aumenta significativamente el resultado publicado y el ROA,
de forma que sin liberacién de provisién genérica las entidades
hubiesen informado de un resultado y una rentabilidad
econdmica significativamente menor los primeros afos de

crisis.

El efecto que produce la provision genérica de alisar
significativamente el resultado en el ciclo es corroborado en el analisis
multivariante, con un modelo de regresién con datos de panel donde se
consideran otros factores. Al controlar por otras variables se observa
que el crecimiento del crédito, el riesgo manifestado por el deterioro

del crédito, el tamano y la naturaleza juridica de la entidad son

351



Capitulo 1V. Impacto de la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito ........

factores que condicionan el impacto que tiene la provisién genérica en

el resultado.

El crecimiento del crédito y el riesgo afectan a la dotacion de
provisién genérica en el sentido que tienen en el modelo del Banco de
Espana. Asi el crecimiento del crédito aumenta la dotacién de
provision genérica. El deterioro crediticio que manifiesta el riesgo
reduce significativamente la dotacién de provisién genérica, llegando
un punto en que el mecanismo revierte causando la liberacién de los
fondos acumulados de dicha provisién, lo que se produce, en términos
generales, en los afios de crisis. Asi, en momentos de elevadas pérdidas
crediticias, cuanto mas aumentan las pérdidas por el riesgo
evidenciado (ex post) mayor es la liberacién de provisiéon genérica y

mayor la alteraciéon del resultado.

El efecto del tamafo indicaria que las entidades de mayor

tamano que conforman la muestra asumieron méas riesgo.

La naturaleza juridica de la entidad es otro factor que
condiciona el impacto que tiene la provisién genérica en el resultado,
lo que se pone de manifiesto tanto en el analisis multivariante como

univariante, mostrando las diferencias entre bancos y cajas de ahorros.

El analisis univariante evidencia que las cajas de ahorros
tienen un impacto de la provisién genérica en el resultado y en el ROA
significativamente mayor que los bancos los afios 2002, 2004, 2005,

2006, 2007, 2008, 2009 y 2011.
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Dada la diferente repercusiéon que tiene la provision genérica
en la cuenta de resultados segin el momento del ciclo econdémico, las
diferencias entre bancos y cajas deben ser analizadas distinguiendo las
dos etapas que delimita la irrupcién de la crisis, lo que se observa en
el analisis univariante y es explicitamente considerado en el analisis

multivariante.

Durante los afnos de expansiéon econdémica (2001-2007) el
analisis univariante muestra que las cajas de ahorros dotan de media,
en términos relativos, un importe significativamente mayor de
provisién genérica en la cuenta de resultados que los bancos, con un
mayor impacto en el resultado y en el ROA. Al controlar por otras
variables, el analisis multivariante confirma que durante esta etapa el
efecto de la provisién genérica en el resultado es mayor en las cajas
que en los bancos, indicando un proceso de mayor alisamiento del
resultado en las cajas por la aplicaciéon del modelo prudencial del
Banco de Espana. Esta diferencia reflejaria una situaciéon de mayor

crecimiento del crédito en las cajas durante la fase expansiva.

En la etapa de recesién econdémica (2008-2011) el andalisis
univariante muestra que las cajas de ahorros registran de media, en
términos relativos, una liberacion de provisién genérica mayor que los
bancos, con un mayor impacto en el resultado y en el ROA.
Controlando por otras variables, el modelo de regresion confirma la
evidencia de que las cajas liberan mas provision genérica que los
bancos en la etapa recesiva, lo que produce un mayor alisamiento del
resultado en las cajas. Esta situacion es indicativa de un mayor

volumen de pérdidas crediticias en las cajas de ahorros respecto a los
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bancos, lo que es coherente con un mayor nivel de riesgo ex ante, es
decir, una cartera de créditos de peor calidad en las cajas durante la

etapa de crecimiento crediticio.

Considerando conjuntamente las dos etapas econdmicas, el
impacto de la provisién genérica en el resultado es mayor en las cajas
de ahorros que en los bancos tanto en el periodo expansivo en el que
dotan mas provision, como en el periodo de recesion en el que liberan
mas provision. Por consiguiente el efecto de alisamiento del resultado
en el ciclo que produce el modelo prudencial del Banco de Espafia es

mayor en las cajas de ahorros que en los bancos.

Esta diferencia segtin la forma juridica reflejaria una situacién
de mayor crecimiento del crédito en las cajas durante la fase
expansiva, circunstancia que ha sido constatada en otros trabajos
(Nieto et al., 2001; BdE, 2006; Delgado et al., 2007; Trucharte, 2010).
También mostraria un mayor nivel de riesgo ex ante, con cartera de
créditos de peor calidad en las cajas durante la etapa de crecimiento
crediticio, lo que se evidencia en la etapa recesiva en forma de mayores
pérdidas crediticias y mayores liberaciones de provisién genérica.
Otros trabajos han evidenciado la mayor toma de riesgos de las cajas
de ahorros respecto a los bancos en el proceso de expansion crediticia
acometido los primeros afios del siglo XXI (Jiménez y Saurina, 2004;
Delgado et al., 2007; Garcia y Robles, 2008; Trucharte, 2010), que se
refleja en carteras de inversiones crediticias de peor calidad respecto

a los bancos (Trujillo-Ponce, 2013).
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8. Aportaciones y limitaciones.

Hasta donde alcanza nuestro conocimiento este es el primer
trabajo de investigacién que evidencia de forma empirica la
repercusion en los estados financieros del modelo prudencial de
provision genérica establecido por el Banco de Espafia en la normativa
contable del sector financiero. Hasta la fecha son varios los trabajos
publicados que analizan las virtudes del modelo espafiol desde un
enfoque macroprudencial de estabilidad financiera poniendo el énfasis
en el efecto contraciclico y de acumulaciéon de fondos que produce el
modelo dindmico de provisién genérica. Pero su configuracién en la
normativa contable, afectando directamente a la cuenta de Pérdidas y
Ganancias, tiene un impacto directo en el resultado publicado en los
estados financieros, y por los tanto en el objetivo pretendido de
transparencia y comparabilidad de la informaciéon en el ambito
europeo, lo que puede tener repercusioén directa en los usuarios de la
informacién contable. Nuestro interés se ha centrado en poner de
manifiesto el impacto que tiene el modelo prudencial en la informacién
financiera transmitida a los mercados y usuarios, en concreto en la

cifra de resultado y en la rentabilidad econémica calculada.

Somos conscientes de ciertas limitaciones en el trabajo
realizado. El hecho de que la divulgacién relativa a la provisiéon
genérica haya tenido caracter voluntario desde el afio 2005 reduce el
numero de entidades que forman la muestra analizada en la fase
empirica explicativa. Hubiera sido deseable disponer de la informacién

de toda la poblacién dado el reducido y limitado ntiimero de entidades
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que forman el sector. No obstante consideramos que las entidades
analizadas configuran una muestra suficientemente representativa

que no resta validez al trabajo presentado.

Por otro lado el analisis principal se ha realizado con la
informacion relativa a la cartera crediticia. Nuestra pretension inicial
fue considerar la informacién completa del saldo de provisién genérica
de la entidad, la cual afecta a tres carteras del activo y una partida del
pasivo. Esto nos hubiese permitido simular el impacto completo de la
provisién genérica de la entidad. Pero el hecho de que la divulgacién
por parte de las entidades que informan sea heterogénea en cuanto a
las partidas en las que revelan esta informacién ha determinado que
el uso de estos datos se haya limitado al analisis de sensibilidad. Al
respecto consideramos que los resultados obtenidos en este analisis
deben interpretarse con precaucion cuando se comparan bancos y cajas
de ahorros dada la heterogeneidad anteriormente senalada que puede
no ser uniforme entre los grupos. No obstante consideramos que la
provisién genérica de la cartera de inversién crediticia, en la que se
sustenta el analisis principal y los resultados obtenidos, es la mas
relevante en el sector de entidades de crédito, dada su actividad tipica
de concesién de crédito, lo que respalda la significatividad de los datos

analizados.

Por ultimo, la reestructuraciéon del sector financiero ha afectado
al nimero de entidades de la muestra los iltimos afios analizados 2010
y 2011, en especial al grupo de cajas de ahorros y esta circunstancia
ha podido repercutir ligeramente en los resultados obtenidos que

afectan al final del periodo.
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Conclusiones

Como indicamos en la introduccién, el objetivo general de esta
tesis doctoral ha sido mostrar como ha afectado el modelo de provisién
dinamica del Banco de Espafia al resultado contable publicado por las
entidades de crédito espanolas, respecto al criterio del marco
regulatorio contable establecido con la adopcién de las NIIF en 2005 y
aplicado por todos los grupos cotizados de la UE, incluidos los del
sector financiero. Con este propodsito se han desarrollado cuatro
capitulos de los que extraemos una serie de conclusiones y reflexiones,

de las que mostramos a continuacién las mas relevantes.

Al analizar el marco institucional, exponemos tanto la
normativa contable y prudencial como el contexto econémico en el que
se desarrollé la actividad bancaria en los afios objeto de nuestro

analisis.

En el ambito normativo se ha realizado en el seno de la UE un
proceso de homogenizacién y unificaciéon de la normativa del sector
bancario en las areas contable y prudencial. En el ambito contable se
unificé la normativa en 2005 al adoptar las NIIF para la elaboraciéon

de las cuentas consolidadas de los grupos cotizados.

Al contextualizar la actividad del sector bancario, destaca de
forma relevante la inversiéon en crédito que se configura como la
principal partida del activo. No obstante, en el sector bancario espafiol
el peso del crédito en el activo es superior a la media de la UE,
representando en 2007 el 74,1% del activo total frente al 57,4% de
media de la eurozona (en 2011 representa el 64,3% en Espafa respecto

a 56,4% de media de la eurozona).
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En un contexto macroeconémico favorable, en Espafia el crédito
bancario experimento6 un fuerte crecimiento desde inicios del afio 2000,
con tasas de incremento anuales del 17,8%, muy por encima del
crecimiento medio anual del 7,4% en la eurozona. En este proceso
destaca el crecimiento del crédito al sector inmobiliario, que es el sector

con mayor riesgo por su vinculacién con el ciclo econdémico.

La etapa de crecimiento del crédito coincidi6 con el periodo de
desregulacién de las cajas de ahorros, las cuales acometieron un
proceso de expansién geografica que fundamentaron en una politica
crediticia expansiva. Como consecuencia registraron un mayor
crecimiento del crédito respecto a los bancos, en especial de la
financiacién al sector inmobiliario, lo que produjo diferencias entre

entidades en funcién de la forma juridica.

Del analisis del riesgo de las entidades financieras y su marco
regulatorio destacamos que el concepto de pérdida por deterioro
crediticio es diferente en el ambito contable y en el Ambito prudencial

al perseguir objetivos diferentes.

El enfoque contable establece un modelo de pérdida incurrida
recogido en el marco normativo que determinan las NIIF. El marco
normativo contable tiene como objetivo la utilidad de la informacién
contable para el usuario, por lo que prima la relevancia y la

transparencia de la informacién financiera.
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Sin embargo las entidades de crédito espaiiolas, incluidas los
grupos cotizados, utilizan un modelo de provisién dinamica para la
contabilizacién del deterioro de la cartera crediticia. Este modelo,
concretado en la provision genérica, fue introducido en la normativa
contable por el Banco de Espafia en el afio 2000 y persigue objetivos

prudenciales de estabilidad financiera.

La aplicacién del modelo de provisién dinamica por parte de las
entidades de crédito espafiolas durante un periodo de catorce afos
permite valorar el alcance de esta herramienta regulatoria en distintos

ambitos, con las siguientes conclusiones:

0 En el ambito macroeconémico parece que no ha servido para
moderar el ciclo crediticio expansivo del sistema financiero

espanol.

0 En el ambito prudencial el tratamiento fiscal de la provision
genérica ha generado importantes activos por impuestos
diferidos que en la reciente reforma del marco regulatorio han
penalizado al sector bancario espanol, lo que ha requerido la
intervencion del Estado a fin de garantizar su valor. Asimismo,
el computo de la provisién genérica en el capital regulatorio

puede hacer mas ciclico el capital regulatorio.

0 En el ambito de la informacién financiera destacamos dos
aspectos. Por un lado el modelo de provisiéon dindamica es
incompatible con las NIIF, dado que contraviene el enfoque de
pérdida incurrida de la NIC 39, y tampoco se corresponde con

el modelo de pérdida esperada introducido en la NIIF 9. Por
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otro lado, el modelo de provision dinamica produce el
alisamiento del resultado en el ciclo, afectando negativamente
los requisitos de transparencia y comparabilidad de la

informacién financiera y generando una informacién sesgada.

Destacamos que en la ultima reforma del marco normativo
prudencial internacional se ha establecido la constitucién de un
colchén de capital anticiclico que persigue los mismos objetivos
prudenciales que la provision genérica sin interferir en la normativa

contable, frente a la opcidn de las provisiones dinamicas.

Tras realizar una revisiéon de la literatura relativa a las

practicas de alisamiento, destacamos las siguientes conclusiones.

La evidencia empirica sugiere que, en el sector bancario la
provisiéon por insolvencias es utilizada como una herramienta
discrecional por parte de la gerencia para alisar el resultado contable
y para superar ciertos puntos de referencia. La evidencia del uso
discrecional de la provision por insolvencias para informar al mercado
es menos consistente o no se observa. Los trabajos centrados en el
sector bancario encuentran que la adopcion de las NIIF limita la
discrecionalidad oportunista en la estimacion de la provisiéon por
insolvencias reduciendo las practicas de alisamiento por parte de la

gerencia.

La literatura contable ha considerado el alisamiento del

resultado un subrogado de poca calidad de la informacién contable. En
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el sector bancario espanol el alisamiento lo produce la aplicaciéon de la
norma, pero los efectos ocurren igualmente. El exceso de
reconocimiento de deterioro de créditos en épocas de bonanza permite
la creacién de reservas ocultas, lo que a su vez permite “gestionar el
resultado” con posterioridad afectando negativamente a la calidad y
relevancia de la informacién contable. Ademds, un reconocimiento
excesivo de pérdidas en épocas de bonanza conlleva una
infravaloracién de activos, lo que impide que una mala noticia
posterior (por ejemplo un deterioro) se reconozca cuando realmente
ocurre. Por otro lado la reversion de la provisién genérica en épocas de
recesién permite un aumento del resultado, retrasando el reflejo de
problemas, y paradéjicamente permitiendo una mayor probabilidad de
distribuir recursos, lo que tampoco estd bien considerado por los

supervisores prudenciales.

Por otra parte, el analisis de la literatura que relaciona la
estructura de propiedad con el comportamiento de las entidades

permite sefialar las siguientes conclusiones.

En el sector financiero la literatura senala a la estructura de
propiedad, concretada en la participacién publica y considerando los
factores politicos, como posible factor determinante del nivel de riesgo,
lo que puede establecer diferencias respecto a las entidades de
propiedad privada. La evidencia empirica internacional encuentra que
la participaciéon publica puede politizar la toma de decisiones, y
produce, respecto a los bancos privados, mayor riesgo, menor calidad
de los préstamos concedidos, menor rentabilidad y una asignacién de

recursos menos eficiente econémicamente.

363



Conclusiones

En Espana, la participaciéon de las administraciones publicas
en el gobierno corporativo de las cajas de ahorros las asimila a
entidades publicas. Durante la primera década del siglo XXI la
influencia publica dominante ha politizado sus 6rganos de gobierno
planteando graves problemas de gobernanza durante la crisis

financiera.

La evidencia empirica muestra que durante el periodo de
expansion crediticia las cajas de ahorros asumieron mayor riesgo ex
ante que los bancos en la concesién de crédito, lo que es coherente con
mayores deterioros crediticios en la etapa recesiva y menor
rentabilidad respecto a los bancos. Sin embargo, la distorsiéon de la
informacién contable que produce la provision genérica puede
enmascarar la magnitud de las pérdidas retrasando el reflejo del
problema en las cuentas de caracter publico, y mas cuanto mayores
sean las pérdidas, lo que puede afectar a la comparacién entre

entidades.

Finalmente, del analisis empirico realizado sobre el impacto de
la provision genérica en el resultado de las entidades de crédito
espanolas en el periodo 2001-2011, con una muestra de 57 entidades,

destacamos dos conclusiones.

En primer lugar, se produjo una alteracién mediante el
alisamiento del resultado en el ciclo econémico tan significativa que
impidié que muchas entidades avisaran de sus problemas de forma

mas oportuna, lo que tal vez impidié tomar medidas con antelaciéon que
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hubieran podido ser, en su caso, quizas menos drasticas y con menos

costes.

El analisis estadistico muestra que el efecto de la provision
genérica en el resultado y en la rentabilidad econémica es
estadisticamente significativo todos los afos. Este efecto esta
condicionado por el crecimiento del crédito que afecta positivamente a
la dotacién de provision genérica y con ello al alisamiento del
resultado. Sin el modelo prudencial las entidades hubiesen informado
de un resultado y una rentabilidad econémica significativamente

mayores durante la etapa de crecimiento econémico 2001-2007.

El efecto de alisamiento del resultado que produce la provision
genérica también estda afectado por el deterioro crediticio que
manifiesta el riesgo de la entidad. Asi, en momentos de elevadas
pérdidas crediticias, normalmente en los afios de crisis, cuanto mas
aumentan las pérdidas por el riesgo evidenciado (ex post) mayor es la
alteracién del resultado, es decir, mayor es el enmascaramiento de
estas pérdidas. Sin el modelo prudencial de provision genérica del
Banco de Espana las entidades hubiesen informado de un resultado y
una rentabilidad econdémica significativamente menor los primeros
afios de crisis. En un montante significativo de casos la reduccién del
resultado hubiese sido tal que mientras en las cuentas anuales se
reconocian beneficios, el resultado simulado sin provisién genérica

hubiera mostrado pérdidas.
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En segundo lugar, el estudio empirico evidencia que hubo un
diferente comportamiento entre los dos tipos de entidades principales

del sistema bancario espafiol, bancos y cajas de ahorro.

El impacto de la provisién genérica en el resultado es mayor en
las cajas de ahorros que en los bancos en las dos etapas del ciclo
econémico. En el periodo expansivo las cajas dotaron mas provision
genérica, lo que es coherente con un mayor crecimiento del crédito,
produciendo la aplicacién de la norma un mayor alisamiento del
resultado respecto a los bancos. En el periodo de crisis las cajas
liberaron mas provisién genérica, indicativo de un mayor volumen de
pérdidas crediticias respecto a los bancos, lo que es coherente con un
mayor nivel de riesgo ex ante, es decir, una cartera de créditos de peor
calidad, produciendo la aplicacién de la norma un mayor alisamiento
del resultado respecto a los bancos. Por consiguiente las cajas de
ahorros alisaron mas que los bancos el resultado en el ciclo en
aplicacion del modelo prudencial del Banco de Espafa. El
comportamiento més acusado de las cajas es coherente con la teoria
politica sobre la asuncién de riesgos. Sin embargo, como nuestro
estudio revela, el comportamiento mas arriesgado de las cajas de
ahorro resulté enmascarado por el alisamiento del resultado derivado
de la provision genérica que retraso su efecto en la cuenta de pérdidas

y ganancias.

Lo mas trascendente de este resultado es que esa situaciéon de
riesgo se habria manifestado con mayor claridad y prontitud en la
informacién contable siguiendo la normativa contable, la NIC 39, en

vez de la prudencial, la Circular 4/2004, lo que de nuevo quizas podria
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haber supuesto una toma de medidas con mayor prontitud y menos
costosas para el sistema en su conjunto. Sanear un balance no puede

realizarse via asientos contables, y si a través de una buena gestion.

Nuestro estudio pone de manifiesto que la injerencia de la
normativa prudencial en la normativa contable tiene costes. Las
normas contables y las normas prudenciales tienen y deben tener
objetivos distintos. Esta divergencia de objetivos conlleva en muchos
casos intereses contrapuestos que pueden solucionarse de distintas
maneras. Una de ellas, que es la que defendemos en este trabajo, es
mantener la independencia de ambas normativas evitando injerencia
y propiciando la transparencia informativa que permita al usuario de
la informacidn conciliar la informacién que recibe. La otra es mantener
una normativa comun y priorizar objetivos. Los gobiernos tienden a
priorizar los objetivos de estabilidad financiera frente a los de
proporcionar informacién sobre la imagen fiel de la entidad a los
inversores que permita la prediccién de sus futuros flujos de caja, lo
que en cierta medida justifican porque la injerencia en las normas
contable no tiene coste, “aparentemente”, para los organismos

prudenciales.

Con este estudio hemos pretendido evidenciar que esto no es
asi, que si hay costes cuando interfiere la norma prudencial con la
contable. Para ello hemos utilizado un contexto inico como es el caso
espaiiol. Otros autores han hecho simulaciones para otros paises, pero

siempre desde una perspectiva prudencial, resaltando el efecto del

367



Conclusiones

modelo en la solvencia y en la estabilidad financiera, y en general se
han abstenido de proponer su aplicacion directa en el ambito de la
contabilidad. Nuestra contribucién es cuanto menos original, puesto
que no existen en la literatura hasta donde nuestro conocimiento
alcanza simulaciones en sentido inverso; es decir, analizar qué hubiera
pasado sino se hubiera aplicado el modelo de provisién dinamica, algo

que practicamente sb6lo permite realizar el contexto espafiol.

Es evidente que el modelo prudencial del Banco de Espana no
evitd finalmente que el sistema financiero espafol tuviera serios
problemas y precisase en una parte significativas ayudas financieras.
Si bien sus defensores aluden a que los parametros del modelo no
contemplaban una recesién tan profunda como la acontecida y, por
tanto, el modelo no permitié una acumulacion de recursos suficiente
en muchas entidades, lo cierto es que nuestros resultados son
coherentes con una limitacién adicional no contemplada en los analisis
de la literatura prudencial. Se trata de los costes que supone alterar el
resultado contable, ya sea por parte de la gerencia como por parte de
la regulacién de cara a la transparencia, oportunidad y comparabilidad
de la informacidn, algo tan esencial para el funcionamiento eficiente

de los mercados.

Por otra parte, queremos destacar que si bien hay cierta
literatura que evidencia los beneficios de un modelo de provisiones
dinamicas desde una perspectiva prudencial, lo cierto es que no
justifica por qué es preferible distorsionar el resultado contable y

explicar dicha distorsién en la memoria, en vez de utilizar otros
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mecanismos que permitirian obtener el mismo objetivo sin provocar

esa distorsion.

De estos resultados deriva una importante reflexion: las
interferencias de la normativa prudencial en la contabilidad deben
tener los limites que supone converger en lo que sean objetivos
comunes, si bien deben coexistir normativas separadas; todo ello al
margen de que se exija informaciéon complementaria que explique las
diferencias existentes. No cabe supeditar los estados financieros a los
objetivos perseguidos desde el ambito prudencial, como tampoco seria

aceptable lo contrario.

Creemos que los resultados de este trabajo de investigacion
pueden ser utiles para diferentes grupos de interés. En primer lugar,
para que los usuarios de los estados financieros sean conscientes de la
repercusion de la provisién genérica en las cuentas anuales y puedan
incorporarlo a sus analisis. En segundo lugar, consideramos que puede
ser de utilidad para la propia comunidad investigadora, tanto del
ambito contable como de otras areas econdémicas, por dos motivos. Por
un lado, al analizar o utilizar la informacién financiera del sector
bancario espariol se debe tener presente el significativo impacto de esta
partida en el resultado y el efecto de alisamiento del resultado que
produce el modelo prudencial. Por otro lado, en los trabajos de
investigacién donde se incluye el sector bancario espafiol junto con el
de otros paises que aplican las NIIF se debe considerar la falta de
homogeneidad y comparabilidad de la cifra de resultados

especialmente, aspecto que no es conocido por algunos investigadores
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extranjeros que consideran que en Espana los grupos financieros

cotizados aplican las NIIF.

Por Gltimo consideramos que puede ser de utilidad para que los
organismos emisores de normas contables en Espana consideren y
evalten el alcance del modelo de provisiéon dinamica prudencial en la
informacién financiera publicada por el sector financiero y puedan
plantear alternativas que permitan la homogeneidad perseguida con
la adopcién de las NIIF que si son utilizadas por los grupos bancarios
cotizados en el resto de la UE, aunque creemos que este es un aspecto

que no les es desconocido.

De cara a futuras investigaciones seria de interés observar la
adaptacién que realiza el Banco de Espafia cuando entre en vigor el
modelo de pérdidas esperadas que establece la NIIF 9 aprobada por el
TASB y pendiente de adopcién en la UE.
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Anexo 1. Entidades de las muestras.

El siguiente anexo contiene el listado de la muestra inicial

formada por 81 entidades (36 bancos y 45 cajas de ahorros) que son

analizadas en la fase descriptiva.

(a) Entidades que informan de la provisién genérica y que forman la

muestra analizada en la fase explicativa.

BANCOS
Allfunds Bank

Aresbank (a)

Banca March (a)

Banca Pueyo (a)

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) (a)
Banco Caixa Geral

Banco Caminos (a)

Banco Cooperativo Espafiol

Banco de Andalucia (a)

Banco de Castilla (a)

Banco de Crédito Balear (a)

Banco de Finanzas e Inversiones
(Mediolanum) (a)
Banco de Galicia (a)

Banco de la Pequefia y Mediana Empresa (a)
Banco de Sabadell (a)

Banco de Valencia (a)

Banco de Vasconia (a)

Banco Espafiol de Crédito (BANESTO)
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Banco Etcheverria (a)
Banco Finantia Sofinloc
Banco Gallego

Banco Guipuzcoano (a)
Banco Inversis

Banco Marocaine (a)
Banco Pastor

Banco Popular (a)
Banco Santander
Bankinter (a)

Bankoa (a)

Barclays Bank (a)

BNP Paribas Espafia

Deustche Bank (a)

Dexia Sabadell Banco Local (a)

EBN Banco de Negocios (a)

RBC Dexia Investor Services Espafia (a)
UBS Bank (a)
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CAJAS DE AHORROS
Bilbao Bizkaia Kutxa, Aurrezki Kutxa eta Bahitetxea (BBK) (a)

Caixa d’Estalvis Comarcal de Manlleu (a)

Caixa d’Estalvis de Catalunya (a)

Caixa d’Estalvis de Girona

Caixa d’Estalvis de Manresa (a)

Caixa d’Estalvis de Sabadell (a)

Caixa d’Estalvis de Tarragona (a)

Caixa d’Estalvis de Terrassa

Caixa d’Estalvis del Penedes (a)

Caixa d’Estalvis Laietana (a)

Caixa de Aforros de Vigo. Ourense e Pontevedra (Caixanova)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de las Baleares (Sa Nostra) (a)
Caja de Ahorro Provincial de Guadalajara (a)

Caja de Ahorros de Asturias (Cajastur)

Caja de Ahorros de Castilla la Mancha (a)

Caja de Ahorros de Galicia (a)

Caja de Ahorros de la Inmaculada de Aragdn

Caja de Ahorros de la Rioja (a)

Caja de Ahorros de Murcia (a)

Caja de Ahorros de Salamanca y Soria (Caja Duero) (a)

Caja de Ahorros de Santander y Cantabria (a)

Caja de Ahorros de Valencia, Castellon y Alicante (Bancaja)
Caja de Ahorros de Vitoria y Alava (Cajavital) (a)

Caja de Ahorros del Mediterraneo (CAM)

Caja de Ahorros Municipal de Burgos

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Ontinyent (a)

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Avila (a)

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cérdoba (Cajasur)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Extremadura

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Guipulzcoa y San Sebastian (Kutxa) (a)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Madrid (Caja Madrid) (a)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra

Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Segovia (a)
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Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Zaragoza, Aragén y Rioja (IBERCAJA) (a)
Caja de Ahorros y Monte de Piedad Circulo Catdlico de Obreros de Burgos (a)
Caja de Ahorros y Pensiones de Barcelona (La Caixa) (a)

Caja Espaia de Inversiones, Caja de Ahorros y Monte de Piedad

Caja General de Ahorros de Canarias (a)

Caja General de Ahorros de Granada (a)

Caja Insular de Ahorros de Canarias

Caja Provincial de Jaén (a)

Colonya, Caixa d’estalvis de Pollenca (a)

Monte de Piedad y Caja de Ahorros San Fernando de Huelva, Jerez y Sevilla (Cajasol)
Monte de Piedad y Caja General de Ahorros de Badajoz (a)

Montes de Piedad y Caja de Ahorros de Ronda, Cadiz, Almeria, Malaga y Antequera
(UNICAJA) (a)
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Anexo 2. Metodologia de trabajo en la recogida de datos.

La informacién que hemos necesitado para realizar nuestro estudio
ha requerido que recopilemos los datos directamente de las fuentes de

informacién originales como son las cuentas anuales de las entidades.

La cuenta de Pérdidas y Ganancias no detalla el importe cargado o
abonado en concepto de provisién genérica y tampoco es una informacién
divulgada en la memoria. El dato divulgado en las cuentas anuales respecto
a la provisién genérica es el saldo de la partida, con caracter obligatorio en la
etapa 2001-2004 y de forma voluntaria desde 2005. Por tanto, hemos
calculado el importe dotado o liberado en la cuenta de Pérdidas y Ganancias
por este concepto como la variaciéon que experimenta el saldo de la partida de
provisién genérica en el ejercicio. Con el fin de ser lo méas rigurosos posibles
hemos tenido en cuenta los ajustes que no tienen repercusién en la cuenta de

resultados.

En términos generales, el principal motivo de la variaciéon del saldo
de la provisién genérica es la dotacidén -que se lleva a cabo para incrementar
el saldo- o liberacién con afectacién al resultado. El1 movimiento de dotacién
o liberacién esta determinado por la férmula de calculo del Banco de Espana.
No obstante, la provisién genérica también puede experimentar una variacion
del saldo por otros conceptos que no tienen reflejo en la cuenta de Pérdidas y
Ganancias, como incorporacién o baja de entidades al perimetro de
consolidacién, diferencias de cambio o traspasos a otras carteras por
reclasificacién de activos. Hemos anulado estos ajustes en la medida en
que la entidad ha informado de ellos, con el objetivo de determinar
correctamente el importe que la entidad ha cargado o abonado en la
cuenta de Pérdidas y Ganancias en concepto de provision genérica en

el ejercicio.
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El siguiente cuadro reproduce, a modo de ejemplo, la informacién

publicada por una entidad al respecto.

Cuadro 5. Ejemplo de movimiento de la correccion de valor de la cartera crediticia.

Banco Sabadell. Cuentas anuales consolidadas 2011, nota 8 de la memoria
“Crédito a la clientela”.

El movimiento detallado de las correcciones de valor constituidas para la
cobertura del riesgo de crédito

En miles de euros Especifica Genérica Riesgo pais Total
Saldo a 31 de diciembre de 2009 1.410.623 381.295 4698 1.796.616
Dotaciones con cargo a resultados 1.912.393 76.916 3.237  1.992.546
Reversiones con abono a resultados ~ (1.253.457)  (366.523) (2.710) (1.622.690)
Diferencias de cambio 932 1.779 106 2.817
Traspasos (504.007) 8 0 (503.999)
Incorporacién de Banco Guipuzcoano 262.589 51.008 0 313.597
Otros movimientos (23.953) 267.287 0 243.334
Saldo a 31 de diciembre de 2010 1.805.120 411.770 5331 2222221

El célculo de la partida de dotacién de provision genérica en Pérdidas
y Ganancias en el ejercicio 2005 requiere una puntualizacién adicional. No
hemos utilizado la férmula anterior, sino que hemos obtenido el importe
directamente de las cuentas anuales del citado ejercicio. E1 motivo es que éste
es el primer ejercicio de entrada en vigor de la circular 4/2004 que, entre otras
cuestiones, modifica el sistema de correcciones valorativas, eliminando la
provisién estadistica vigente hasta 2004 y modificando los parametros de
estimacién de la provisién genérica. El calculo de provisiéon genérica con
nuevos parametros aplicando la CBE 4/2004 obligé a las entidades a
recalcular el saldo de la provisién a 31/12/2004 con la nueva normativa para
determinar el importe a dotar en Pérdidas y Ganancias. Este es el importe

recogido en nuestros datos.
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Anexo 3. Analisis univariante. Estadisticos descritivos

ampliados.
Tabla 20. Estadisticos descriptivos detalladod y test de diferencia de medias de
las variables resultado publicado y simulado y VARDO.

diferencia de

diferencia de medias

(22?) pubrl(ijc?a do simrglc;l do megjias VARDO  test Wilcoxon o
: test Wilcoxon t test
media 227.987 2738735 -5214 0,2859 5,228
desv. tipica 606.635,1 725.355,1 (0,0000)*** | 0,2985 (0,0000)***
2001 ml',ni_mo 629 1.033 -0,1524
(38) mMAaximo 3.634.080 4.358.402 1,4622
percentil 25 25.988 29.173 0,1487
50 63.948 79.689 0,2014
75 186.358 227.817 0,3258
media 216.582,8 255.657,7  -5,645 0,2315 5,645
desv. tipica 506.183 551.275,4 (0,0000)*** | 0,2196 (0,0000)***
2002 ml"ni.mo 530 1.119 0,0102
(42) maximo 3.119.261 3.206.211 1,1113
percentil 25 25.622 34.048 0,0934
50 72.875 80.686,5 0,1957
75 199.059 231.847 0,2735
media 228.084 273.276,4  -5,937 0,2790 5,471
desv. tipica 586.387,8 652.641,4 (0,0000)*** | 0,4754 (0,0000)***
2003 m[ni_mo 539 - 567 -2,0519
7) maximo 3.812.140 4.176.810 1,9769
percentil 25 32.324 41.312 0,1387
50 68.713 89.559 0,2759
75 213.800 237.815 0,3387
media 239.269,4 284.223,7 -6,144 0,2346 5,691
desv. tipica 624.811,8 719.665,8 (0,0000)*** | 0,2055 (0,0000)***
2004 m(ni_mo -5.952 -5.701 -0,6538
(50) méximo 4.149.472 4.760.923 0,8641
percentil 25 31.300 35.469 0,1331
50 62.493 76.392 0,2302
75 194.708 219.567 0,2947
media 285.501,8 330.209,8  -6,290 0,2296 5,883
desv. tipica 818.793,9 913.037,9 (0,0000)*** | 0,2422 (0,0000)***
minimo 356 153 -0,8780
2(2%5 maximo 5.591.753 6.214.847 1,0327
percentil 25 21.807 24,548 0,1407
50 68.798 81.262 0,2122
75 203.242 234.654 0,2993
media 375.906,7 434.397,3  -6,460 0,1464 5,971
desv. tipica 1.088.887 1.224.707  (0,0000)*** | 0,4579 (0,0000)***
2006 m(ni_mo 49 -102 -3,0816
(56) maximo 7.030.336 7.935.336 0,6608
percentil 25 17.364 21.833,5 0,0969
50 73.057 88.439 0,1943
75 229.434 260.106 0,2937
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afio

rdo

rdo diferencia de

diferencia de medias

- . medias VARDO  test Wilcoxon o
(ent.) publicado simulado ot Wwilcoxon t test
media 4241124 461.874,7  -5,975 0,1158 9,2306 (a)
desv. tipica  1.249.564  1.353.520 (0,0000)*** | 0,0947 (0,0000)***
2007 m[ni_mo 1.265 1.285 -0,1843
57) maximo 8.495.000 9.269.000 0,3501
percentil 25 16.394 17.722 0,0649
50 80.018 94.630 0,1097
75 239.806 263.575 0,1606
media 290.828,9 225.780,1 3,965 -0,2811 -4,181
desv. tipica  1.035.928 899.008,6 (0,0001)*** | 0,4796 (0,0000)***
2008 mi’ni_mo -1.066.036  -1.306.308 -2,2405
(51) maximo 6.926.000 5.962.000 0,2979
percentil 25 9.027 7.240 -0,4016
50 51.869 21.711 -0,1391
75 204.866 152.972 0,0080
media 235.454,7 133.290 5,415 -1,2914 -5,344
desv. tipica 882.365,4 689.654,4 (0,0000)*** | 2,4135 (0,0000)***
2009 mi,ni_mo -831.380 -846.397 -10,8527
(48) maximo 5.736.000 4.380.000 0,4874
percentil 25 6.248 -21.562 -1,2026
50 20.815 3.709,5 -0,4467
75 127.186,5 71.563 -0,0451
media 394.015 349.024,3 3,099 -0,6677 -2,718
desv. tipica  1.271.779 1.246.203  (0,0019)*** | 4,2696 (0,0066)***
2010 mi’ni'mo -40.940 -121.139 -15,3862
26) méaximo 6.422.000 6.278.000 13,4216
percentil 25 2.922 -23.782 -0,6236
50 16.870 5.536,5 -0,1011
75 155.987 174.734 -0,0063
media 171.528,6 167.392 1,689 -0,2245 -1,714
desv. tipica 811.493 920.353,3 (0,0912)* 0,4667 (0,0865)*
2011 mi,ni_mo -1.298.457 -1.333.593 -1,6144
26) maximo 3.770.000 4.311.000 0,5649
percentil 25 1.684 1.445 -0,6083
50 6.470 5.772,5 -0,0410
75 122.875 101.062 0,0776

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables resultado publicado

(rdopublicado) y

resultado simulado (rdosimulado) expresados en miles de euros y de la

variable variacion del resultado (VARDO). Cada afio se indica entre paréntesis el nimero

de entidades analizadas.

En los test de diferencias de medias se indica el valor del

estadistico y entre paréntesis la significacién representando *** significativo al 1% y *
significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student.
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Tabla 21. Estadisticos descriptivos detallados y test de diferencia de medias de
las variables ROA publicado y simulado e ICROA.

o diferencia de diferencia de medias
ano RQA . ROA medias ICROA test Wilcoxon o ttest
(ent.) publicado simulado :
test Wilcoxon
media 0,0151 0,0182 - 5,826 0,2751 5,141
2001 desv. tipica 0,0095 0,0097 (0,0000)*** 0,2980 (0,0000)**=
(38) minimo 0,0010 0,0017 -0,1633
maximo 0,0512 0,0533 1,4523
percentil 25 0,0096 0,0122 0,1423
50 0,0122 0,0151 0,1908
75 0,0193 0,0231 0,3157
media 0,0145 0,0169 - 5,645 0,2190 5,645
desv. tipica 0,0090 0,0094 (0,0000)*** 0,2190 (0,0000)**=
2002 minimo 0,0008 0,0018 0,0095
(42) maximo 0,0468 0,0495 1,1021
percentil 25 0,0090 0,0109 0,0792
50 0,0118 0,0145 0,1836
75 0,0157 0,0194 0,2640
media 0,0132 0,0163 -5,873 0,2643 5471
desv. tipica 0,0083 0,0087 (0,0000)*** 0,4713 (0,0000)***
2003 minimo 0,0008 -0,0009 -2,0477
7) maximo 0,0427 0,0456 1,9486
percentil 25 0,0081 0,0116 0,1276
50 0,0106 0,0139 0,2578
75 0,0157 0,0185 0,3160
media 0,0122 0,0146 - 6,144 0,2191 5,681
desv.tipica ~ 0,0090  0,0092  (0,0000)*** | 0,2022 (0,0000)***
2004 minimo -0,0072  -0,0068 -0,6549
(50) maximo 0,0543 0,0558 0,8412
percentil 25 0,0073 0,0102 0,1194
50 0,0109 0,0136 0,2136
75 0,0144 0,0177 0,2772
media 0,0117 0,0139 - 6,095 0,2157 5,874
desv. tipica 0,0091 0,0094 (0,0000)*** 0,2397 (0,0000)*==
minimo 0,0022 0,0002 -0,8784
2(2%3 mAximo 00640  0,0653 1,0191
percentil 25 0,0072 0,0094 0,1252
50 0,0101 0,0121 0,1969
75 0,0134 0,0162 0,2833
media 0,0134 0,0153 - 6,338 0,1343 5,914
desv.tipica  0,0132  0,0131  (0,0000)*** | 0,4558 (0,0000)***
minimo 0,0003  -0,0008 -3,0794
2006 maximo 0,0951 0,0963 0,6547
(56) percentil 25 0,0078 0,0098 0,0835
50 0,0104 0,0130 0,1814
75 0,0143 0,0169 0,2831
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diferencia de

diferencia de medias

ano RQA .ROA medias ICROA test Wilcoxon o ttest
(ent.) publicado simulado :
test Wilcoxon
media 0,0133 0,0143 - 5,883 0,1040 8,4436 (a)
desv. tipica 0,0106 0,0106 (0,0000)*** 0,0930 (0,0000)***
minimo 0,0026 0,0028 -0,1924
2007 méximo 0,0714 0,0725 0,3470
(57) percentil25  0,0082  0,0091 0,0500
50 0,0099 0,0111 0,0953
75 0,0138 0,0159 0,1483
media 0,0056 0,0041 4,302 -0,2868 -4,471
desv. tipica 0,0105 0,0116 (0,0000)*** 0,4752 (0,0000)***
2008 mi,ni_mo -0,0415  -0,0505 -2,2292
(51) maximo 0,0359 0,0368 0,2947
percentil 25 0,0035 0,0021 -0,4077
50 0,0062 0,0048 -0,1468
75 0,0095 0,0074 -0,0009
media 0,0025 0,0002 5,426 -1,2899 - 5,405
desv. tipica 0,0113 0,0116 (0,0000)*** 2,4019 (0,0000)***
2009 mi,ni_mo -0,0366  -0,0366 -10,8284
(48) maximo 0,0340 0,0337 0,4789
percentil 25 0,0011 -0,0019 -1,2011
50 0,0036 0,0014 -0,4513
75 0,0070 0,0057 -0,0566
media 0,0019 0,0009 2,730 -0,6703 - 2,857
desv. tipica 0,0165 0,0168 (0,0063)*** 4,2516 (0,0043)***
2010 m[ni_mo -0,0562  -0,0560 -15,3512
(26) maximo 0,0290 0,0258 13,3428
percentil 25 0,0007  -0,0014 -0,6253
50 0,0046 0,0003 -0,1061
75 0,0079 0,0081 -0,0097
media 0,0016 0,0009 1,664 -0,2290 -1,816
desv. tipica 0,0158 0,0169 (0,0962)* 0,4614 (0,0694)*
2011 m[ni_mo -0,0562  -0,0576 -1,6142
(26) maximo 0,0303 0,0328 0,5190
percentil 25 0,0011 0,0002 -0,6025
50 0,0033 0,0028 -0,0486
75 0,0071 0,0067 0,0703

La tabla muestra los estadisticos descriptivos de las variables ROApublicado, ROAsimulado y de
lavariable indice de variacion del ROA (ICROA). Cada afio se indica entre paréntesis el nimero
de entidades analizadas. En los test de diferencias de medias se indica el valor del estadistico
y entre paréntesis la significacion representando *** significativo al 1%, ** significativo al 5% y
* significativo al 10%. (a) test paramétrico de la t de Student
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