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Excés d’endeutament, risc d’insolvencia i contraccio
del credit. Simulacions d'impacte a ['economia
espanyola durant els propers dos anys

Gabinet d'Estudis Economics de la Cambra Oficial de Comerg, Inddstria i Navegacio de Barcelona

El proposit d’aquest document és analitzar les cau-
ses que expliquen la restriccié actual del crédit al sec-
tor privat de 'economia espanyola, valorar el risc d'una
contracci6é del credit durant els propers anys i aler-
tar sobre la necessitat d’actuar preventivament per
evitar aquest risc.

Amb aquest objectiu, es plantegen tres preguntes:
® Quina és la magnitud de l'excés d’endeutament que

pateix l'economia espanyola i com es reflecteix en
les entitats de crédit?

e En quina mesura la pérdua de valor dels actius de-
rivada de l'endeutament excessiu pot erosionar la
solvéncia de les entitats de credit espanyoles, con-
siderades en conjunt?

® Fins a quin punt els esforcos de les entitats finan-
ceres per mantenir la solvéncia podrien generar
una contraccié del crédit al sector privat, i quin
seria l'impacte sobre l'activitat economica durant
els propers dos anys?

1. Fins a quin punt hi ha excés d’endeutament?

Conjunt de l’economia

EL grafic 1 mostra dues linies: la linia continua
representa l'evolucié anual de l'estoc de crédit con-
cedit per les entitats de crédit (bancs, caixes i co-
operatives) al sector privat no financer (families i
empreses) com a proporcié6 del PIB nominal de
'economia espanyola entre els anys 1962 i 2008. La
linia discontinua és la tendéncia a llarg termini
d’aquesta ratio (els valors s’expressen en logaritmes
naturals).

Tal com es pot observar al grafic 1, la participa-
ci6 del credit en el financament del sector privat (no
financer) de l'economia espanyola és creixent al llarg
del temps,aixdo ha estat a causa del desenvolupament
progressiu dels canals d'intermediacié financera. Per
estimar fins a quin punt hi pot haver un excés
d’endeutament en un periode historic determinat, cal
descomptar aquesta tendéncia creixent de l'evolucid
observada en l'estoc de crédit.

En el grafic 1, quan la linia continua (que repre-
senta la ratio observada) se situa per sobre de la dis-
continua (la ratio normal), U'estoc de crédit creix per
sobre de la tendéncia a llarg termini; per tant, po-
dem concloure que s’esta generant un endeutament
excessiu. En aquest cas, cal esperar que es produeixi
una desacceleracié del crédit, que corregira l'excés i
fara tornar la ratio credit privat -PIB a la tendéncia
secular. A la inversa, quan la linia continua se situa
per sota de la discontinua, l'estoc de crédit creix per
sota de la tendéncia i cal esperar que es produeixi una
acceleracid del crédit.
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El grafic 2 presenta la diferéncia entre la tendén-
cia creixent de la ratio credit privat - PIB i l'evolucid
observada d'aquesta ratio. Amb una banda de tole-
rancia de +/-0,1, els valors positius per sobre de 0,1
es podrien considerar indicatius d'un excés d'en-
deutament, mentre que els valors negatius per sota
de -0,1 indicarien una reduccié de l'endeutament
significativament per sota de la tendéncia. Desta-
quen dos periodes amb excés d’endeutament: el pe-
riode 1980-1983 i el periode 2005-2008. El primer
coincideix amb la crisi bancaria de principis dels
anys vuitanta a Espanya. El segon, amb la crisi eco-
nomica i financera mundial que va esclatar l'agost
del 2007. L'excés d’endeutament observat l'any 2007
és comparable al maxim historic anterior, observat
l'any 1983.

En concret, l'any 2008 el crédit al sector privat
no financer representava el 170,4 % del PIB espa-
nyol, mentre que el valor tendencial de llarg termi-
ni se situava en el 137,4 %. Si prenem com a crite-
ri per calcular U'excés d’endeutament la desviacié de
la tendéncia de llarg termini, aquesta desviaci6 és
de 33 punts percentuals (una tercera part) del PIB: de
l'ordre de 360.000 MEUR del 2008.

Grafic 2 Indicador d’excés d’endeutament
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Possiblement, aquesta estimaci6 infravalora 'excés
d’endeutament registrat l'any 2008, ja que el valor nor-
mal o tendencial de la ratio crédit privat/PIB s’ha ob-
tingut a partir d’'una extrapolacié del passat, i podria
ser que en el futur la tendéncia de llarg termini fos
diferent de la tendéncia historica -mostrant un crei-
xement mitja de la ratio més moderat o, fins i tot,
una estabilitzacié a la baixa des dels nivells actuals.
En aquest daltim cas, la disminucié de la ratio crédit
privat/PIB necessaria per retornar a un valor més sos-
tenible a llarg termini seria superior als 33 punts per-
centuals de PIB que s'obtenen de l'analisi anterior.

Sector financer

Durant els Gltims anys, els credits atorgats a re-
sidents en territori espanyol han crescut molt per so-
bre dels recursos dipositats pels residents en les en-
titats de crédit espanyoles. Aquesta evolucié s'il- lustra
al grafic 3, que mostra la ratio crédits/diposits de
residents (families, empreses i administracions publi-
ques) en les entitats de crédit espanyoles al llarg del
periode 1962-2008. Destaca el rapid augment d'aquesta
ratio a partir de U'any 1999, coincidint amb la fase
d’integraci6 en la Unié Econdmica i Monetaria Euro-
pea (UEM). fins arribar als valors maxims entre el 2005
i el 2008 -periode en qué els crédits als residents
superaven els dipdsits dels residents d'un 20 %. Per
financar l'excés d’endeutament del sector privat, a
banda dels recursos aportats pels residents, durant
aquests Gltims anys les entitats de credit espanyoles,
al seu torn, s’han hagut d’endeutar amb l'exterior.

La desaparicié del risc de tipus de canvi dins de
la UEM justifica 'augment de la capacitat del sistema
financer espanyol per captar recursos de l'exterior, pero
obre l'interrogant de fins a quin punt aquest endeu-
tament és o no excessiu. Si prenem com a referéncia
de valor sostenible a llarg termini de la ratio cre-
dits/diposits (a/de residents) el 100 % (10 punts per
sobre de la mitjana historica fins al 1999 = 90 %), la

Grafic 3 Crédits/diposits de residents
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diferéncia amb el valor observat el 2008 (119,9 %)
equival a 363.070 MEUR, una xifra molt similar a U'excés
d’endeutament calculat per al sector privat de l'economia
a l'apartat anterior.

2. Fins a quin punt U'excés d’endeutament
amenaca la solvéncia de les entitats de crédit?

Evolucioé del coeficient de solvéncia
(no ponderat per risc)

Per mesurar el grau de solvéncia de les entitats
financeres s’utilitza la ratio “capital propi/actius to-
tals ponderats per risc”. En el cas de l'economia es-
panyola, el grafic 4 mostra una ratio similar per al pe-
riode 1987-2008, computant com a capital propi la
suma de capital i reserves i amb la diferéncia que els
actius de les entitats de crédit no estan ponderats per
risc. Com es pot observar al grafic, entre els anys 1988
i 2004 la ratio “capital propi/actius no ponderats” va
registrar gairebé sempre valors similars o superiors al
6 %, perd va comencar a baixar a partir de l'any
2005, i va arribar a un minim del 5,5 % el 2006. Cal
destacar que fins i tot durant l'any recessiu del 1993
aquesta ratio no va caure per sota del 5,7 %.

Grafic 4 Ratio capital propi/Actius totals
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El capital propi de les entitats financeres varia
cada any en funci6 dels beneficis destinats a reser-
ves, que recullen les pérdues per deteriorament d’actius
reconegudes per les entitats. EL grafic 5 mostra les
pérdues per deteriorament d’actius com a proporcid
dels credits concedits al sector privat no financer
durant el periode 1970-2008. S’observen dos perio-
des en qué les pérdues per deteriorament van supe-
rar 'l % dels crédits al sector privat no financer: en-
tre el 1980 i el 1985 -amb un maxim de l'1,69 % el
1983- i entre el 1992 i el 1995 -amb un maxim del
2,40 % el 1993. Mentre que, en comparacid, durant
'any 2008 els beneficis abans d’impostos de les en-
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Grafic 5 Pérdues per deteriorament d’actius/
crédit sector privat
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titats de crédit espanyoles van ser de 20.332 MEUR, i
les perdues per deteriorament d’actius, de 16.192,8 MEUR
-el 0,87 % del crédit al sector privat.

Si les pérdues per deteriorament el 2008 hagues-
sin representat I'1,69 % del credit -igual que el 1983-,
la disminucié de valor per deteriorament d’actius
hauria estat de 31.601 MEUR. Aixd voldria dir que els
beneficis de l'any s"haurien reduit fins a 4.923,8 MEUR.
Suposant que la diferéncia de 15.408,2 MEUR respec-
te dels beneficis observats el 2008 s’hagués destinat
totalment a reserves (i, per tant, sense tenir en compte
el pagament d'impostos i dividends), el capital propi de
les entitats de credit hauria estat de 165.504,6 MEUR
(enfront dels 180.913,0 MEUR registrats efectiva-
ment el 2008). Com a conseqiiéncia, la ratio de sol-
vencia sobre els actius no ponderats per risc hauria
disminuit fins al 5,1 %.

Si el 2008, en comptes d'arribar a '1,69 %, les
pérdues haguessin augmentat fins al mateix nivell que
el 1993 -el 2,40 % del crédit al sector privat-, hau-
rien arribat a 44.877,3 MEUR, la qual cosa hauria re-
presentat uns resultats negatius de -8.352,5 MEUR,
una disminucié imputada del capital propi fins a ar-
ribar a 152.228,4 MEUR i una baixada de la ratio de
solvencia fins a arribar al 4,7 % -des del 5,6 % ac-
tual. Aixo no implicaria necessariament una situacio
d’insolvéncia regulatoria per a les entitats de credit
considerades en conjunt (recordem que els actius no
estan ponderats per risc), pero probablement si per a
algunes entitats.

Compressio dels marges, augment
del palanquejament i risc d’insolvéncia

El marge d'explotacidé de les entitats de crédit es-
panyoles (beneficis abans d'impostos com a propor-
ci6 de l'actiu total) mostra una tendéncia decreixent
a partir de finals dels anys vuitanta i s’estabilitza
entorn de l'l % cap al final dels noranta. Fonamen-
talment, aquesta evolucié és conseqiiencia de la da-

vallada del marge d'intermediacié (diferéncia entre in-
gressos i costos financers com a proporcié de l'actiu),
que, al seu torn, s’explica per levolucié a la baixa
dels tipus d'interés i l'augment de la competéncia (ve-
geu el grafic 6).
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Malgrat la compressié dels marges, entre el 2004
i el 2007 les entitats de crédit van aconseguir millo-
rar la rendibilitat financera (taxa de benefici sobre el
capital propi) fins a maxims historics, tal com es pot
observar al grafic 7.

Grafic 7 Taxa de benefici sobre fons propis (ROE)
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Per aconseguir elevar la taxa de benefici no obs-
tant la reduccié dels marges, les entitats de crédit han
augmentat el palanquejament (la relacié entre deute
i fons propis en el passiu) o, el que és el mateix,
han reduit el coeficient de solvéncia (no ponderat
per risc), tal com il-lustra el grafic 4.

Cal recordar que el palanquejament amplia el risc:
com més elevat és el grau de palanquejament (o més
baix el coeficient de solvéncia), més gran és la ca-
pacitat de multiplicar la taxa de benefici sobre els
fons propis quan els resultats sén positius. Perd, al
mateix temps, el palanquejament intensifica la cai-
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guda de la taxa de benefici quan els resultats sén
negatius. L'augment del palanquejament per millorar
la taxa de benefici malgrat la reduccié dels marges
ha anat a favor de la rendibilitat de les entitats fi-
nanceres durant el periode expansiu. Perd en la fase
recessiva el palanquejament pot anar en contra de
la rendibilitat de les entitats i, en alguns casos,
fins i tot posar-ne en perill la viabilitat. Per tant,
és probable que les entitats de crédit espanyoles
intentin reduir el risc associat a l'endeutament re-
forcant els coeficients de solvéncia durant els pro-
pers anys.

3. Fins a quin punt el desendeutament de les
entitats financeres pot afectar l’economia real?

Risc de contraccio del credit

A continuaci6 es presenten els resultats de 'exercici
de simulacié -que no prediccié. L'objectiu d'aquest
exercici és posar de manifest els mecanismes que
poden generar una contracci6 del crédit com a resultat
dels esforcos de les entitats financeres per mantenir
la solvéncia en un entorn ciclic advers.

Es important tenir en compte que, en benefici de
la simplicitat i la transparéncia, les hipotesis en queé
es basa la simulacié no pretenen ser totalment re-
alistes. El que cal retenir d'aquest exercici son els fac-
tors que poden explicar una contracci6 del crédit, i
no tant les xifres concretes, que poden variar molt
amb petits canvis en els suposits de partida.

Es planteja un escenari que es basa en les hipo-
tesis segiients:
® Es considera un procés d’ajustament de dos anys

(2009 i 2010) amb un perfil de pérdues per dete-

riorament d'actius similar al del periode 1992-1993

(1,22 % del credit al sector privat pel que fa al

1992/2009 i 2,40 % pel que fa al 1993/2010).

e les entitats de crédit es marquen com a objectiu
augmentar el coeficient de solvencia (no ponderat
per risc) del 5,6 % (2008) al 6 % el 2009 i man-
tenir-lo el 2010.

® Les entitats ajusten el creixement del crédit al
sector privat en la mesura necessaria per assolir
els objectius de solvéncia, tenint en compte els
nivells de pérdues, beneficis i capital propi que re-
gistren en cada any de referéncia.

e El capital propi creix de manera proporcional als be-
neficis i es redueix amb les pérdues.

e Els beneficis projectats per a cada any del perio-
de de simulaci6 son equivalents als beneficis abans
de pérdues de l'any anterior menys les pérdues
per deteriorament d’actius estimades per a lany
en curs.

e Les provisions i la partida denominada «altres re-
sultats» (que inclou la venda d'actius) no varien
amb relacié a l'dltim any observat (2008).

e Se suposa el PIB a preus corrents estacionari al llarg
del periode de simulaci6.

Els resultats de la simulaci6 a partir de les hipo-
tesis anteriors son els segiients:

e |es entitats de crédit comptabilitzen unes pérdues
per deteriorament d'actius de 22.800 MEUR el 2009
i 45.400 MEUR el 2010. Com a conseqiiéncia d’aixo,
les entitats disminueixen els beneficis (abans
d’impostos) de 20.300 MEUR el 2008 a 13.700 MEUR
el 2009; i registren resultats negatius el 2010
(-8.600 MEUR).

e El capital propi augmenta de 180.900 MEUR el 2008 a
194.600 MEUR el 2009, i disminueix a 186.000 MEUR
el 2010.

e Per assolir l'objectiu de solvéncia establert per al
2009 i el 2010 (6 %) partint dels nivells de capi-
tal propi estimats per als anys de referéncia, i ha-
vent descartat per hipotesi altres opcions possibles,
les entitats necessitarien ajustar a la baixa el crei-
xement del crédit al sector privat durant el 2009
(1,1 %) i reduir U'oferta el 2010 (-7,6 %).

El grafic 8 mostra la taxa de creixement de l'estoc
de credit al sector privat (no financer) en termes re-
als (restant-ne el creixement de U'IPC) entre el 1963
i el 2008, juntament amb el creixement que resulta
de la simulacié per als anys 2009 i 2010 (suposant
un creixement de U'IPC del 2 %).

S’observen creixements negatius del crédit real en
els periodes 1997-1978, 1983-1984 i 1993-1994, amb
contraccions especialment intenses els anys 1978
(-5,3 %) i 1983 (-8,9 %). Per tant, la contraccié del
crédit projectada per als anys 2009 i 2010 d’acord amb
l'escenari plantejat (-0,9 i -9,6 %) sera la més in-
tensa de la série historica considerada.

Grafic 8 Creixement real del crédit al sector privat.
Periodes 1963-2008 (observat)
i 2009-2010 (simulat)
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Estimacié del grau de restriccio crediticia

La relacié entre la demanda i l'oferta de credit
és una relacié de dos sentits. Les variacions de l'oferta
de crédit reflecteixen, en part, les variacions de la
demanda als tipus d'interés de mercat. Perd, d’altra
banda, les entitats financeres acostumen a endurir
les condicions d'accés al crédit en les fases reces-
sives, mentre que les relaxen en les fases expansi-
ves.

EL grafic 9 mostra un indicador del grau de faci-
litat o restriccié crediticia al llarg del cicle econo-
mic, construit en forma de diferéncia entre el creixe-
ment del crédit i el creixement del PIB respecte a la
tendéncia de llarg termini. Els valors per sobre (per
sota) de 0 serien indicatius de facilitat (restriccio)
crediticia.

Grafic 9 Grau de facilitat crediticia. Periodes
1996-2008 (observat) i 2009-2010 (simulat)
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De l'observacié d'aquest indicador, se’n desprenen
algunes conclusions:

e Amb l'excepcid dels anys 60 i el comencament prin-
cipi dels 70, en que la presencia de la banca pu-
blica fa que els resultats dificilment es puguin com-
parar amb els d’anys posteriors, els periodes de
laxitud crediticia s’alternen amb els periodes de res-
triccio.

e Els anys de maxima restricci6 crediticia sén anys
de crisi econdmica i bancaria (1978 i 1983), men-
tre que els anys de maxima laxitud (particularment
el 2005 i el 2006) coincideixen amb periodes ex-
pansius amb inflacié d'actius -sobretot immobilia-
ris.

e El grau de restriccié crediticia observat l'any 2008
('altim amb dades historiques) no supera el ma-
xims del anys 1983, pero la velocitat d’augment
del grau de restriccid entre el 2006 i el 2008 esta
entre les més elevades de la série historica dispo-
nible.

® l'augment del grau de restriccié crediticia durant
el 2009 i el 2010 que resulta de l'escenari de si-
mulacié considerat anteriorment seria significati-
vament més intens que en altres situacions reces-
sives.

4. Conclusio

L'excés d’endeutament de l'economia espanyola es
pot calcular en una tercera part del PIB espanyol, i
té com a contrapartida en el sector financer un vo-
lum de crédits als residents que excedeix de gairebé
20 punts percentuals els diposits dels residents. Aquest
excedent de crédits sobre dipdsits és el principal
factor explicatiu de 'endeutament de les entitats de
crédit i del pais en el seu conjunt amb lexterior.

Una proporci6 de perdues per deteriorament d’actius
(amb relacié al volum total de crédits) similar a la
de l'any 1993 hauria generat, l'lany 2008, una reduc-
ci6 significativa del nivell mitja de solvéncia de les
entitats de crédit espanyoles considerades en conjunt.
I cal tenir en compte que durant els propers dos anys
és probable que les pérdues per deteriorament d’actius
igualin o superin les registrades durant el periode
1992-1993.

Davant d’aquest escenari, les entitats de crédit te-
nen diverses opcions per mantenir la solvéncia: (1)
vendre actius, (2) intercanviar actius (immobiliaris)
per deute (hipotecari), (3) captar nou capital, (4)
reduir els dividends i les despeses d’explotacié i (5)
reduir la inversié crediticia. La primera opci6 és pro-
blematica mentre el preu dels actius sigui incert i vagi
a la baixa, si bé encara queda recorregut amb la ven-
da d’oficines i d’accions i participacions de bancs i
caixes en empreses no financeres. La segona és una
manera de posposar els problemes de solvéncia sen-
se resoldre’ls. La tercera és poc factible en l'entorn
actual si el capital és privat, i si és pablic planteja
problemes de control i dilucié de la propietat. La quar-
ta és possible, pero tindria un impacte limitat. Fi-
nalment, la cinquena opci6é -restringir 'oferta de
crédit al sector privat de l'economia- és la que con-
sidera aquest document, i la conclusidé és que, si aca-
ba dominant el procés d'ajustament, podria provocar
una contraccié del credit d'una intensitat sense pre-
cedents historics o, alternativament, un estancament
perllongat de la inversié crediticia.

Es important recordar que els resultats de la si-
mulacié efectuada a l'estudi sé6n molt sensibles als su-
posits de partida i, especialment, al suposit que les
entitats de crédit miraran d’elevar el coeficient de sol-
vencia fins al 6 % dels actius no ponderats per risc.
Es per aquest motiu que quan les pérdues redueixen
el capital propi, les entitats ajusten l'oferta de cré-
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dit a la baixa de manera proporcional. Perd les enti-
tats també podrien assumir una disminucié temporal
dels coeficients de solvéncia, almenys fins al limit im-
posat per la regulacié vigent, la qual cosa implica
una menor necessitat d’ajustar U'oferta de crédit a la
baixa.

En aquest segon tipus d’escenari, que la simula-
cié6 no considera -en qué bancs i caixes acomoden
parcialment la reduccié del capital propi amb una cai-
guda temporal dels nivells de solvéncia-, la necessi-
tat d'ajustar el crédit a la baixa per recuperar ni-
vells acceptables de solvéncia es podria posposar a
anys posteriors. La conseqiiéncia podria ser un es-
tancament durador de l'oferta de crédit durant uns
quants anys.

Cal insistir que els resultats que presenta aquest
estudi plantegen un escenari limit de contraccié del
crédit en qué «passa el pitjor que pot passar» i no
hi ha cap actuacié compensadora -ni ptblica ni pri-
vada. El sentit d’aquest exercici és, precisament, po-
sar de manifest que l'economia espanyola s’allunyara
de l'escenari limit anterior en la mesura que les en-
titats -i les autoritats economiques- utilitzin tots
els mitjans que tenen a l'abast per reforcar la sol-
véncia del sistema financer i evitar que el pes de
"'ajustament recaigui principalment en la inversié cre-
diticia.

Una contraccié del crédit de la magnitud que pre-
veu l'exercici de simulacié pot tenir un impacte se-
ver sobre el nivell d'activitat i d'ocupacié de l'economia
espanyola almenys durant els propers dos anys. La
intervenci6 de l'Estat és fonamental per evitar aquest
escenari, i cal actuar preventivament: identificant i
intervenint les entitats amb problemes previsibles
de viabilitat; fent-se carrec a continuacié dels acti-
us problematics de les entitats intervingudes i tras-
passant la resta del negoci a les entitats amb mi-
llors perspectives de solvéncia. La velocitat i la
intensitat de la contracci6 actual del credit al sec-
tor privat recomanen actuar amb determinaci6 i di-
ligéncia. No actuar o demorar l'adopcié de les mesu-
res necessaries pot tenir un cost molt elevat per a
l'economia espanyola i, en el cas d'algunes empreses
i alguns sectors economics, el dany podria ser irre-
versible.

El flux de crédit a 'economia no es restablira fins
que les entitats tinguin un volum de capital suficient
per afrontar la pujada de la morositat i la pérdua de
valor dels actius immobiliaris. Per aixo, cal plantejar
actuacions, rapidament i decididament, amb un doble
objectiu:
® Reconéixer les pérdues associades als actius dete-

riorats.
e Recolzar l'enfortiment dels nivells de capital de les
entitats financeres.

El primer pas per sanejar els balancos bancaris i
afavorir la reactivacié del crédit és ser transparents
i reconéixer les pérdues associades als actius immo-
biliaris. El reconeixement de les pérdues és ['Gnica ma-
nera de valorar les necessitats de capital i la viabi-
litat de les entitats financeres.

Pel que fa al segon objectiu, el reforcament del
capital bancari és l'alternativa principal per garantir
la solvencia sense reduir la concessi6 de credit.

Amb vista al futur, el sector financer s’enfronta a
dos grans reptes que tindran com a resultat un pro-
cés de reestructuracié doble:
® Per reactivar el flux de crédit, caldra promoure en-

titats de credit molt capitalitzades.
® Per adaptar-se a la disminucié del volum de nego-
ci, caldra ajustar les dimensions del sector.

Es a dir, el sistema financer haura d’evolucionar a
partir de la situacié actual per adaptar-se als canvis
de l'entorn economic i financer.

El Govern, els requladors i les entitats de crédit
han d’aprofitar aquesta oportunitat per garantir que
el sistema financer continuara sent solid, eficient i
competitiu.

El Real Decret-Llei aprovat el 26 de juny sobre re-
estructuracié bancaria i reforcament dels recursos pro-
pis de les entitats de crédit representa un pas enda-
vant per afavorir el restabliment dels canals de credit
bancari. Un dels objectius reconeguts pel propi de-
cret-llei és assolir un sistema financer integrat per
entitats solides amb capacitat per donar crédit amb
normalitat.

Linstrument creat per afavorir la reordenacié del sis-
tema bancari és el Fons de Reestructuracié Ordenada
Bancaria (FROB). EL FROB esta dotat per 9.000 MEUR
integrat majoritariament per capital pablic (3/4 parts)
i la resta per aportacions del propi sector procedents
dels Fons de Garantia de Diposits (FGD).

Cal destacar que el FROB no actuara només en
processos de reestructuraci6 d’entitats amb proble-
mes de viabilitat, siné que donara suport als proces-
sos d'integraci6 d’entitats financeres que vulguin mi-
llorar l'eficiéncia i les perspectives de futur. Una de
les condicions d'aquesta ajuda és que les entitats
presentin plans de racionalitzacié i redimensiona-
ment de la capacitat productiva.

El suport del FROB als processos d’integracidé es
produira en forma de capitalitzacié temporal, de ma-
nera que s'estableix un mecanisme que permetra a
les entitats financeres reforcar els recursos propis i
tenir capacitat per concedir crédit.

Per tant, el FROB actuara sobre els dos grans rep-
tes del sistema bancari: assolir entitats fortament ca-
pitalitzades i adequar la capacitat del sector a l'entorn
de demanda de serveis financers més moderada.
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Pel que fa a la reestructuracié d’entitats amb pro-
blemes de viabilitat, el pla aprovat pel govern dbna
prioritat a les solucions privades abans de compro-
metre recursos pdblics en la reestructuracié del sec-
tor financer.

Es defineixen tres fases dels processos de rees-
tructuraci6 de les entitats de credit. La intervencié
del FROB, i, per tant, la utilitzaci6 de recursos pl-
blics, és l'Gltima fase prevista, i es produira quan
s'esgotin les solucions privades. Quan la reestructu-
racié entra en la tercera fase, i actua el FROB, les
Gniques solucions previstes son la fusi6 de lentitat
o el traspas total o parcial del negoci. Per tant, les
entitats tenen forts incentius per arribar a solucions
privades.

Els darrers mesos, la Cambra de Comer¢ ha dema-
nat actuacions en 'ambit del sector financer per afa-
vorir el restabliment del flux de crédit. Les conse-
qiiéencies de no actuar, tal com hem vist en aquest
document, poden ser greus. En aquest sentit, el de-
cret-llei sobre reestructuracié bancaria i reforcament
dels recursos propis de les entitats de crédit acom-
pleix dues de les condicions que des de la Cambra
hem considerat necessaries per reordenar el sector fi-
nancer:

e Actuacié preventiva, en afavorir processos d'inte-
gracié i reforcament del capital d’entitats sense pro-
blemes de viabilitat

e Prioritat de les solucions privades, amb una actua-
ci6 plblica que complementa els mecanismes pri-
vats d'ajustament.

L'exit del procés residira en la valoraci6 rigorosa
de la viabilitat de les entitats que demanin suport
plblic i en un procés caracteritzat per la transpa-
réncia i la responsabilitat de totes les parts impli-
cades.

Annex metodologic

El coeficient de solvéncia S no ponderat per risc
de les entitats de crédit (bancs, caixes i cooperati-
ves de crédit) en el moment t es defineix d’aquesta
manera:

Se- K/ A (1)

En qué A son els actius i K és el capital propi de
les entitats de crédit.! EL capital propi és igual a la
suma de capital i reserves.

Segons les hipotesis de la simulacid, les entitats
de crédit es marquen un objectiu per al coeficient de
solvéncia S per als anys del procés d'ajustament.
L'objectiu de solvéncia és del 6 %. Per tant, els ac-
tius de les entitats de crédit canvien en proporcié al

capital propi, amb un coeficient que és la inversa del
coeficient de solvéncia (1 / S).

A= (1 / St) * Ky (2)

En qué S; =6,0 % per a t=2009 i 2010.

El capital propi de cada periode varia en propor-
cio als beneficis abans d'impostos (B)? del periode
en qiiestiéo d'acord amb aquesta regla de capitalitza-
cio:

Ke= Keq+ B (3)

El benefici del periode t és igual a:
Bi= MEgs - Dog + Ags - Py (4)

En queé:

ME, = marge d’explotacié del 2008.3

Dys = dotacions netes del 2008.*

Ao = altres resultats del 2008.°

P, = pérdues per deteriorament d’actius® en t en
qué t = 2009 i 2010.

Les pérdues per deteriorament d’actius els anys
2009 i 2010 tenen un perfil similar a les del periode
1992-1993. En percentatge del crédit al sector pri-
vat, les pérdues van ser de 1'1,22 % el 1992 i del
2,40 % el 1993. El volum de pérdues estimades per
al periode 2009-2010 s'obté aplicant aquests percen-
tatges a la xifra de credit al sector privat de l'any
anterior:

Poo= 1,22 % * CSP,q

Pio= 2,40 % * CSP,,

El marge d’explotacié (ME), les dotacions netes (D)
i els altres resultats (A) no varien en relacié amb els
nivells de l'dltim any observat (2008). Per tant, el
benefici (B) projectat per a cada any de la simulaci6
és igual al benefici abans de pérdues per deteriora-
ment d’actius de l'any anterior menys les pérdues es-
timades (P) per a l'any en curs:

Bi= By s+ Prqi- P, (5)

I el capital propi del periode t és el seglient:
Ki= Kiy+ (Beg+ Piqg- Py) (6)

D’aquesta manera, s'obté un volum de capital
propi per a cada any de l'horitzé temporal conside-
rat i, segons l'equacié (2), un volum d’actius de les
entitats de crédit. Atés que, segons la hipotesi,

' Font: Butlleti Estadistic del Banc d’Espanya; actius totals: quadre
4.1, columna 1; capital propi: quadre 4.7, columna 3

Font: Butlleti Estadistic del Banc d’Espanya, quadre 4.36, columna 12
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l'ajustament dels actius per assolir l'objectiu de sol- A= (1/0,06) * K.=(1/0,06) * (Ke;+ (Bes
véncia es produeix Gnicament per mitja del crédit al + Py-P)) (7)

sector privat, la variaci6 dels actius en cada any de

la simulaci6 determina la variacié del crédit al sec- En que t = 2009 i 2010

tor privat (CSP):’ CSP,= CSPys+ (Ai- Ary) (8)

Taula Resum Principals resultats de la simulacio per al 2009-2010

2008 2009 2010
Coeficient de solvéncia no ponderat per risc (%) 5,6 6,0 6,0
Pérdues per deteriorament d’actius (en MEUR) 16.193 22.801 45.387
Beneficis abans d'impostos (en MEUR) 20.332 13.723 -8.631
Capital propi (en MEUR) 180.913 194.636 186.006
Crédit al sector privat (variacié nominal en %) 6,2 1,1 -7,6
Crédit al sector privat® (variacio real en %) 2,2 -0,9 -9,6

' Es considera un creixement de U'IPC del 2 % per als anys 2009 i 2010

" Font: Butlleti Estadistic del Banc d’Espanya, quadre 4.1, columna 4
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Relacié de treballs monografics publicats a la Perspectiva Economica de Catalunya

Titol Nimero Data Pagines
- Caracteristiques de la demanda d’oficines a Barcelona 169 juny 1993 59-75
- Per un acord social per a la recuperacid productiva 170 agost 1993 57-64
- La reforma de 'Impost sobre Activitats Economiques 170 agost 1993 65-72
- El cost fiscal de la localitzacio 170 agost 1993 73-78
- El projecte de Pla Territorial General de Catalunya i les seves implicacions economiques 171 octubre 1993 61-72
- Els pressupostos generals de U'Estat per a 1994. Una valoracid 172 desembre 1993  59-70
- Situacié actual de l'economia catalana extraordinari febrer 1994 9-14
- Estratégies de sortida de la crisi extraordinari febrer 1994 15-17
- Per una politica anticiclica alternativa extraordinari febrer 1994 19-22
- La politica economica necessaria extraordinari febrer 1994 23-27
- Contingut de l'acord a la Ronda Uruguai del GATT i avaluacié del seu impacte economic 173 febrer 1994 65-93
- Valoracid de la Cambra sobre l'acord a la Ronda Uruguai del GATT 173 febrer 1994 94-96
- Llibre Blanc de la Comissio Europea sobre l'estratégia a mig termini pel creixement, la competitivitat 174 abril 1994 59-68
i Uocupacio
- La reforma del mercat de treball 174 abril 1994 69-84
- Valoraci6 de la reforma del mercat de treball 174 abril 1994 85-88
- La reforma de l'administraci¢ i dels serveis pdblics 175 juny 1994 61-64
- La promocié exterior de l'activitat economica de Catalunya 175 juny 1994 65-84
- LEstatut del contribuent, ja! 176 agost 1994 63-64
- Lindicador de Competitivitat de 'Economia Catalana de la Cambra de Barcelona: metodologia i resultats 176 agost 1994 65-82
- Elaboracié d’un sistema d‘indicadors d’activitat per a 'economia catalana 176 agost 1994 83-102
- Valoracid global de la Cambra sobre el projecte de pressupost per a 1995 i sobre les propostes 177 octubre 1994 59-63
de politica econdmica
- Privatitzacié d'empreses plbliques a Europa i Espanya 177 octubre 1994 64-90
- El futur de la Unid Europea 178 desembre 1994  61-72
- Transicié des del GATT a l'Organitzacié Mundial del Comerg 179 febrer 1995 55-62
- Tendéncies i situacié actual de l'economia catalana 179 febrer 1995 63-67
- Demanda exterior i recuperacié econdomica 179 febrer 1995 68-70
- La millora de la productivitat empresarial en un marc competitiu 179 febrer 1995 71-76
- L'economia d’América Llatina a finals de segle 180 abril 1995 59-82
- La liberalitzaci6 dels mercats de servei 181 juny 1995 57-74
- LISDE: l'indicador de la Cambra per al seguiment de la convergéncia amb Europa 181 juny 1995 75-83
- Contingut del Llibre blanc sobre la politica industrial del Ministeri d'Inddstria i Energia 182 agost 1995 57-67
- Propostes de politica industrial de la Cambra de Barcelona 182 agost 1995 68-77
- EL projecte de pressupost consolidat de U'Estat, dels organismes autonoms, de la Seguretat Social 183 octubre 1995 57-69

i dels ens publics per a 1996

- La introducci6 de l'euro 184 desembre 1995  59-80
- La reforma del sistema de pensions 185 febrer 1996 37-44
- Prioritats de politica economica 186 abril 1996 41-44
- Metodologia de l'indicador i model de previsié del consum privat catala 186 abril 1996 45-53
- Metodologia del model de previsié de U'index de preus de consum a Espanya 186 abril 1996 55-62
- Evolucio del mercat de treball després de la reforma de 1994 187 juny 1996 41-49
- Evolucid del consum i de Uestalvi familiar 188 agost 1996 41-49
- El projecte de pressupostos generals de 'Estat per a 1997 189 octubre 1996 37-64
- Orientacions per a la convergéncia real 189 octubre 1996 65-68
- Barcelona, plataforma logistica del sud d’Europa 190 desembre 1996  39-54
- América Llatina: pel cami de U'estabilitat i el creixement economic 191 febrer 1997 39-57
- El Centre d’Economia Industrial 192 abril 1997 39-51
- La reforma del mercat laboral de 1997 193 juny 1997 39-44
- El sistema d'informaci6 socioeconomica de Matard 193 juny 1997 45-61
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Relacié de treballs monografics publicats a la Perspectiva Economica de Catalunya (Continuacid)

Titol Nimero Data Pagines
- Evolucid dels intercanvis comercials de productes industrials catalans amb l'exterior (1985-1996) 194 agost 1997 39-57
- Valoracid del Projecte de pressupostos generals de U'Estat per a 1998 195 octubre 1997 41-55
- Avaluacio de la fiabilitat i del valor predictiu dels resultats de 'enquesta de conjuntura industrial 196 desembre 1997  41-49

de les cambres de comerg de Catalunya

- Valoracio de la crisi asiatica i del seu impacte sobre la nostra economia 197 febrer 1998 39-52
- Levolucié dels fluxos d’inversid directa a l'economia espanyola i catalana durant el periode 1968-1997 198 abril 1998 41-52
- Conclusions de lestudi La modificacié en la normativa de U'IRPF i els seus efectes economics 199 juny 1998 41-49
- EL procés d'introduccié de l'euro a Espanya 200 agost 1998 41-54
- La crisi internacional i el seu impacte en les economies occidentals 201 octubre 1998 39-55
- Nota d’opini6 sobre la Llei d’hidrocarburs i la incidéncia de les noves tarifes eléctriques 202 desembre 1998  45-48
- Efectes de la reforma laboral de 1997 203 febrer 1999 43-49
- La reforma dels fons estructurals i les perspectives financeres per al periode 2000-2006 204 abril 1999 39-48
- Evolucid dels preus i dels costos salarials unitaris a la indastria espanyola, comparada amb la de Franca. 205 juny 1999 35-40

Alemanya i Italia (1994-1998)

- L'acomiadament a la microempresa als paisos de la Unié Europea 206 agost 1999 31-36
- Valoracid pel Projecte de pressupostos generals de U'Estat per a 'any 2000 207 octubre 1999 33-42
- Tendéncies de la inflaci6: valoracid i propostes 207 octubre 1999 43-48
- La Ronda del Mil-lenni 208 desembre 1999  33-41
- Perspectives del tipus d'interés i orientacions de politica economica a la zona de l'euro 209 maig 2000 69-77
- Evolucio de l'endeutament i Uestalvi d’empreses i families a 'economia espanyola 210 octubre 2000 65-72
- Indicadors de posicié de l'economia catalana en el context espanyol i europeu (1986-1999) 210 octubre 2000 73-80
- La nova economia: evolucid o revoluci6? La realitat economica de la inddstria de la informacié 211 febrer 2001 67-80
- Economia del coneixement i competitivitat internacional de la inddstria de Barcelona 211 febrer 2001 81-93
- Politica familiar: Valoraci6 i vies 212 juny 2001 61-68
- Conseqiiéncies de l'ajustament fiscal a Espanya 212 juny 2001 69-82
- Canvis estructurals a 'economia de Girona els darrers trenta anys 212 juny 2001 83-93
- EL nou marc legislatiu establiment pressupostaria 213 octubre 2001 61-82
- Impacte economic de l'ampliacié de la Unié Europea als paisos de l'est 213 octubre 2001 83-89
- EL procés d'integracié economica i monetaria europea 1986-2001: balang i reptes de futur 214 febrer 2002 61-66
- La crisi argentina: repercussions sobre 'economia catalana 214 febrer 2002 67-73
- Lestat actual de les infraestructures de transport a Catalunya 215 juny 2002 61-67
- Problemes i difusions en l'aplicacié de la Llei d’ordenacié de U'Edificacié 215 juny 2002 69-74
- El procés d'implantacié de U'euro: balang i futur per als empresaris 215 juny 2002 75-79
- La innovaci6 tecnoldgica a Catalunya 216 octubre 2002 61-73
- Rendibilitat i generaci6 de tresoreria a 'empresa industrial catalana 217 marg¢ 2003 63-69
- Perspectives economiques mundials per a l'any 2003 217 marg 2003 70-75
- La deslocalitzacid d'activitats productives a Catalunya i a Espanya 218 juny 2003 61-69
- Els factors de creixement de 'economia catalana: perspectives i reptes de futur 219 setembre 2003 61-69
- Es sostenible el diferencial de creixement amb la UEM? 220 desembre 2003 61-73
- Les multinacionals estrangeres i el canvi estructural a l'economia catalana 221 marg 2004 61-68
- Perspectives economiques mundials per a l'any 2004 221 mar¢ 2004 69-72
- Els fluxos fiscals entre comunitats autdonomes: criteris objectius d'avaluacid 222 juny 2004 61-88
- Competitivitat, productivitat, globalitzacio. 223 setembre 2004  61-87
- Valoracid del Projecte de pressupostos generals de U'Estat per a 'any 2005 224 desembre 2004  61-72
- Valoracio del Projecte de pressupostos de la Generalitat per a l'any 2005 224 desembre 2004  73-77
- El repte de l'educacié no universitaria a Catalunya: situacié actual i propostes d’actuacié 225 marg 2005 61-67
- Determinants del diferencial d'inflacié amb la UE-12: analisi i orientacions de politica economica 226 juny 2005 61-74
- Canvis en el patro exportador catala de mercaderies durant el periode 1985-2004 227 setembre 2005  61-72
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- Despesa social i despesa productiva al Projecte de pressupostos generals de 'Estat per al 2006. 228 desembre 2005 61-67
Una visid de llarg termini

- Valoracid del Projecte de pressupostos de la Generalitat de Catalunya per a l'any 2006 228 desembre 2005  68-78

- EL deficit d'innovacié a Catalunya: obstacles a la innovaci6é empresarial i propostes d'actuacid 229 mar¢ 2006 61-67

- Evolucio i perspectives de la inddstria a Catalunya 230 juny 2006 61-66

- Canvis en les relacions comercials de Catalunya amb la resta d’Espanya 231 setembre 2006  61-63

i amb lestranger entre 1987 i 2001

- Valoracio dels pressupostos generals de I'Estat per al 2007. Una visié de mitja termini 232 desembre 2006  61-71
- Ens ha de preocupar el déficit exterior? Perspectives de l'economia espanyola a mitja termini 233 marg 2007 61-71
- Els costos de la requlaciéo administrativa per a les empreses: valoracié i propostes 233 mar¢ 2007 72-84
- Valoracid dels Pressupostos de la Generalitat de Catalunya per al 2007 234 juny 2007 61-68
- La inversi6 en infraestructures a l'efecte de la disposicio addicional tercera de 234 juny 2007 69-87

'Estatut d’Autonomia de Catalunya. Opini6 de la Cambra de comer¢ de Barcelona i aportacions dels experts

- Valoracid dels pressupostos generals de L'Estat per al 2008 235 juny 2007 61-69
- Evolucid i riscos de l'endeutament al sector empresarial no financer de 'economia espanyola 235 juny 2007 70-75
- Perspectives economiques per al 2008 236 desembre 2007  61-66
- L'impacte economic de la pérdua de talent femeni 237 mar¢ 2008 61-68
- La transformacio del model de creixement: reptes i oportunitats 238 juny 2008 59-66
- Observatori dona i empresa: La preséncia de les dones en el mén empresarial catala 239 setembre 2008  59-73
- Després de la crisi, l'ajustament 240 desembre 2008  57-60
- Necessitats normatives de la poblacié ocupada a Catalunya en l'horitz6 2015 241 marg 2009 55-76

- Excés d’endeutament, risc dinsolvéncia i contraccio del crédit. Simulacions d'impacte a 'economia

espanyola durant els propers dos anys 242 juny 2009 53-60

Relacio d’estudis especials publicats a la Perspectiva Economica de Catalunya

- Resultats de U'enquesta sobre l'accés al finangament de les empreses catalanes 239 setembre 2008  49-50

- Indicador de Clima Empresarial de Catalunya (ICEC) 240 desembre 2008  34-35

- Resultats de U'enquesta sobre dificultats de finangament de les empreses catalanes i prioritats
de politica econdmica 240 desembre 2008  46-47
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