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Resumo: Neste traballo estudase a evolucion das caixas de aforros que operaron en Galicia nos anos
previos ao proceso de reestruturacion financeira: Caixanova e Caixa Galicia, e analizase a situacion d
que chegaron estas como consecuencia do seu proceso de fusion e a posterior conversion en banco.
Para a investigacion, que comprende datos anuais durante o periodo 2000-2012, escolléronse as va-
riables e as ratios adecuadas de acordo coa teoria contable, coa literatura previa e coas memorias
das institucions de crédito, para determinar a rendibilidade, solvencia e liquidez destas entidades.
Ademais, tratase de evidenciar cales foron os principais causantes que levaron a unha nova integra-
cion das caixas fusionadas no grupo NCG Banco mediante axudas do FROB.
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The Evolution of Galician Savings Banks in the Last Decade
and their Later Reestructuring

Abstract: This work is devoted to study the evolution of the savings banks that have been operating
in Galicia in the years immediately before the financial restructuring, that is, Caixanova and Caixa
Galicia. Their situation as a consequence of their merging process and the later conversion in a com-
mon commercial bank is also analyzed. For this investigation, that includes annual data during the
period 2000-2012, several variables and ratios were chosen in accordance to the accounting theory,
the existing literature and the reports of credit institutions, in order to determine the profitability,
solvency and liquidity of these credit agencies. Moreover, we intended to show the main causes that
led to a new incorporation in the NCG Banco group with the help of FROB.
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1. INTRODUCION

A crise financeira orixinada en Estados Unidos a finais do ano 2007 provocou
unha situacion de deterioracién no sistema financeiro a nivel mundial, o que, uni-
do & burbulla inmobiliaria no noso pais, redundou en problemas de solvencia e li-
quidez para o sistema bancario espafiol. Esta situaciéon puxo en marcha un con-
xunto de axudas publicas co fin de garantir a estabilidade do sistema financeiro no
curto prazo, como a creacion do Fondo de Adquisicion de Activos Financeiros
(FAAF) en outubro de 2008 e un mes despois o outorgamento de avais para que as
entidades puidesen emitir débeda nos mercados financeiros. Con todo, estas me-
didas non foron suficientes, polo que se iniciou un forte proceso de reestrutura-
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cion do sistema financeiro espafol que afectou diferencialmente ao sector das cai-
xas de aforros.

Segundo o Banco de Espafia (2011, p. 1), o sector das caixas de aforros acusaba
problemas especificos como o exceso de capacidade instalada, a desmedida frag-
mentacién do sector, a elevada dependencia dos mercados financeiros por xunto e
a grande exposicion ao risco inmobiliario. Entre as principais reformas acaecidas
con miras a corrixir estes excesos, a CECA (2013) sinala as sucesivas integracidns
de caixas de aforros a través de fusions, adquisicidns e sistemas institucionais de
proteccién (SIP)!; a reforma dos seus 6rganos de goberno reforzando os requisi-
tos de profesionalidade e limitando a presenza de representantes politicos; a ac-
tuacién a través dun banco controlado pola caixa ou mediante a transformacién
en fundaciéns de caracter especial; e o endurecemento dos requirimentos de capi-
tal2.

Neste contexto de reformas do sistema financeiro que radicou ao redor das
caixas de aforros, destaca a posta en marcha do FROB3 para regular as axudas nos
procesos de fusion e a reestruturacion destas, o cal evolucionou ata chegar a na-
cionalizar determinadas entidades mediante a compra das stias acciéns, unha vez
convertidas en bancos. Isto é o que sucedeu coas caixas da nosa Comunidade, Cai-
xanova e Caixa Galicia, que, tras o seu proceso de fusion, se reconverteron nun no-
vo grupo bancario.

Caixanova é a marca coa que se identificou a Caixa de Aforros de Vigo, Ourense
e Pontevedra, constituida o 17 de xullo de 2000 a raiz da fusién das tres caixas do
sur de Galicia: a Caixa de Aforros Municipal de Vigo (creada no ano 1880), a Caixa
de Aforros Provincial de Ourense e a Caixa de Aforros Provincial de Pontevedra
(fundadas nos anos 1933 e 1930, respectivamente). Asi mesmo, a dita entidade foi
propietaria do 49% do capital social do Banco Gallego.

Pola sda parte, Caixa Galicia, que se constituiu o 3 de abril de 1978, provén da
fusiéon da Caixa de Aforros e Monte de Piedade da Corufia e Lugo e da Caixa de

1 Un SIP (ou fusién fria) é un mecanismo de consolidacién de entidades de crédito a través da
asuncién de determinados compromisos de solvencia e liquidez. Permitiu sortear as barreiras
territoriais das caixas de aforros mediante a agrupacion de varias entidades a cuxa cabeceira
ceden parte do poder econémico e politico, pero conservando a marca e un certo grao de inde-
pendencia. A regulacién dun SIP esta incluida na nova Lei de Caixas, isto é, no Real decreto-lei
11/2010, de 9 de xullo, de 6rganos de goberno e outros aspectos do réxime xuridico das caixas
de aforros.

2 De acordo co Real decreto-lei 2/2011, de 18 de febreiro, para o reforzamento do sistema fi-
nanceiro, o capital principal pasou do 8% ao 10% para o caso de grupos ou entidades que non
colocaron como minimo un 20% do seu capital entre investidores terceiros e que tivesen unha
porcentaxe de financiamento por xunto superior ao 20%. Recentemente, a raiz da Circular
7/2012, de 30 de novembro, do Banco de Espaiia, as entidades de crédito sobre requirimentos
minimos de capital principal, fixase o requisito tnico do 9%, que se aplicou a partir do 1 de xa-
neiro de 2013.

3 0 FROB (Fondo de Reestruturaciéon Ordenada Bancaria) aprobouse mediante o Real decre-
to-lei 9/2009, de 26 de xuifio, sobre reestruturacién bancaria e reforzamento dos recursos pro-
pios das entidades de crédito.
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Aforros e Monte de Piedade de Ferrol. No ano 1980, a entidade integrou a Caixa de
Aforros de Santiago; no ano 1982, a Caixa de Aforros Provincial de Lugo; e entre
os anos 1986 e 1988, as Caixas Rurais da Corufia, Pontevedra e Ourense. No ano
2002, Caixa Galicia adquiriu o 37% do Banco Etcheverria* a través da stia corpo-
racion.

Como consecuencia do proceso de reestruturaciéon bancaria no noso pais, o 1
de decembro de 2010 xurdiu da fusién das dias caixas anteriores a nova caixa de
aforros denominada Novacaixagalicia. Porén, as maiores esixencias de capital as
entidades de crédito establecidas mediante o Real decreto-lei 2/2011 conduciron
a que a caixa procedente da fusién acudise as inxecciéns de capital do FROB para
cumprir cos novos requirimentos, sendo obrigatoria a sia conversién en banco.
En efecto, tan sé un ano despois (o 14 de setembro de 2011) Novacaixagalicia de-
dicouse unicamente 4 xestién da obra social e traspasou todo o seu negocio finan-
ceiro a NCG Banco, o cal actuou por razdns estratéxicas a través de dilas marcas
comerciais: Novagalicia Banco en Galicia, Asturias e Le6n, e EVO Banco no resto
do pais. De todas as formas, o banco non cumpriu coas esixencias de recapitaliza-
cién marcadas polo Banco de Espafia, polo que foi nacionalizados o 30 de setem-
bro de 2011.

O obxectivo deste traballo consiste en analizar un conxunto de ratios das enti-
dades galegas durante os anos 2000-2012 para cofiecer a sua traxectoria durante
a ultima década e a situacién que presentaron tras a sua fusion, ademais da que
resultou mediante a stia posterior transformacién en banco. Asi mesmo, tratare-
mos de explicar a actuacién do Estado a través de distintas modalidades do FROB
para recapitalizar as entidades obxecto de estudo.

A andlise de ratios foi aplicada a diferentes sectores co fin de poder avaliar o
estado de saide das empresas. Para o sector bancario, compre mencionar os tra-
ballos pioneiros no noso pais de Laffarga, Martin e Vazquez (1985, 1986, 1987),
que utilizaron ratios contables para aproximar a solvencia das entidades banca-
rias; por outro lado, Maudos e Pastor (2000) empregaron ratios de custos e rendi-
bilidade; Fuentes (2001) seleccionou, entre outros, indicadores da estrutura do
negocio, de eficiencia e produtividade.

En relacién coas caixas de aforros galegas, ata o momento elaboraronse traba-
llos sobre a sua perspectiva histdrica, como poden ser os de Maixé-Altés, Lindoso
e Vilar (2003) ou Maixé-Altés (2005). Outros autores, como Gémez (2008) ou
Martinez e Moyo (2008), fixaronse nos aspectos individuais de crecemento destas
caixas; mentres que Pisén, Buch e Fernandez-Feijoo (1996) e Pison et al. (1997,
1998) estudaron varias posibilidades de fusiéon das caixas galegas. Asi e todo, na
nosa investigacidon aplicamos a técnica de ratios as caixas galegas para diagnos-

4 0 Banco Etcheverria, o mais antigo de Espaiia, fundouse en Betanzos (Galicia) no ano 1717.

5 En canto as entidades participadas provenientes da fusion, cdmpre sinalar que o Banco Ga-
llego pasa a ser controlado practicamente na sua totalidade polo FROB, que o vende ao Banco
Sabadell; mentres que a participacién no Banco Etcheverria foi adquirida polo banco privado
venezolano Banesco.
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ticar a sda posicién econdémico-financeira antes, durante e despois da fusion des-
tas.

Para alcanzar o obxectivo formulado, o artigo estrutirase da seguinte forma.
Logo desta breve introducién, describese a mostra e a metodoloxia empregada. A
continuacioén, analizanse os resultados conseguidos e, por ultimo, expdfiense as
principais conclusions.

2. MOSTRA E METODOLOXIA

Unha vez exposta a situacién de reformas das caixas de aforros a nivel nacio-
nal, distinguindo o caso concreto das caixas galegas, nesta seccidon vanse indicar os
datos que compofien a mostra e as fontes de informacién utilizadas, asi como a
técnica de ratios empregada para analizar estas instituciéns.

2.1. MOSTRA

Tal e como se acaba de mencionar, a nosa investigaciéon centrouse nas caixas
de aforros da rexion galega. O periodo temporal utilizado comprende os anos
2000 a 2012. Non obstante, para poder extraer uns resultados mais relevantes, es-
tableceuse unha comparacién con outras entidades que podemos considerar de
referencia en Espafia, La Caixa e Caja Madrid, nos dltimos anos previos ao proceso
de reestruturacién (entre os anos 2000 e 2010).

Os datos para realizar o estudo foron obtidos do rexistro oficial de contas
anuais da Comisién Nacional do Mercado de Valores (CNMV). En concreto, utili-
zaronse os estados financeiros individuais de cada unha das caixas orixina-
rias, Caixanova e Caixa Galicia, para o periodo 2000-2009; asi como os informes
financeiros de tipo individual no caso da entidade resultante da fusién Novacaixa-
galicia para o ano 2010, e os referentes ao banco NCG Banco nos anos 2011 e
2012.

Compre aclarar que, ainda que a fusion tivo lugar en decembro de 2010, para
realizar determinados cdalculos referentes ao ano 2010 consideramos como resul-
tado dese exercicio o obtido por Novacaixagalicia en decembro de 2010 mais a
suma dos resultados agregados de Caixanova e Caixa Galicia desde o 1 de xaneiro
ata o 30 de novembro de 2010. Por outra parte, ainda que a conversién da entida-
de fusionada en banco se produciu en setembro de 2011, o acordo de segregacion
ten efectos contables desde o 1 de xaneiro de 20116.

2.2. DEFINICION DE RATIOS

Para estudar a evolucién das caixas de aforros galegas e a sia conversion en
grupo bancario utilizamos ratios financeiras, isto é, cocientes entre ddas magnitu-

6 Vid. o punto 1 do informe de xestién de NCG Banco do ano 2011.
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des financeiras obtidas nos estados contables. De acordo con Laffarga, Martin e
Vazquez (1985), as ratios permiten a comparacién entre empresas e son Utiles pa-
ra determinar a saude financeira dunha organizacion.

Na contorna das entidades de crédito, Lopez e Sebastidn (2008) consideran
que a interpretacion dos estados financeiros parte da analise de ratios, posto que
permite avaliar aspectos da xestion dunha entidade bancaria.

Non obstante, como sinala Chamorro (1995, p. 152), un dos principais incon-
venientes na aplicacion desta ferramenta é a eleccién das ratios mais adecuadas.
No noso caso, elixironse un grupo de ratios contables de uso comun para medir
factores da xestion das caixas de aforros, como son a liquidez, a solvencia, o ende-
bedamento, a rendibilidade e o risco. A continuacién expoéiiense e describense
brevemente as ratios empregadas nesta investigacion.

2.2.1. Ratios de liquidez

A liquidez refirese 4 disposicion en todo momento de fondos para facerlles
fronte as variacions de créditos e depoésitos, de maneira que as entidades de crédi-
to estan obrigadas polo Banco Central a manter un determinado nivel de activos
liquidos. Con caracter xeral, estas institucions dispofien de distintos instrumentos
para obter liquidez, entre os que destacamos a captacidon de depdsitos de clien-
tes.

A liquidez é un concepto dificil de avaliar debido ao seu caracter dindmico
(necesitariamos cofiecer o vencemento das partidas de activo e pasivo). Non
obstante, algunhas das ratios de liquidez utilizadas para medir a capacidade de
facer fronte 4s débedas no curto prazo por parte destas instituciéns son as seguin-
tes:

D
Liquidezl = T (D
o Caixa
Liquidez2 = —= (2)

onde D son os depositos da clientela; C é o crédito a clientela; Caixa é a caixa e os
depdsitos en bancos centrais?; e AT é o activo total.

2.2.2. Ratios de solvencia

As entidades de crédito tamén deben contar con recursos propios suficientes
para absorber perdas potenciais e para garantir os riscos asumidos nas suas ope-
racions de activo.

7 Este epigrafe do balance reflicte o valor das moedas e billetes que son propiedade da enti-
dade e os saldos debedores co Banco de Espafia e con outros bancos centrais.
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Dentro dos recursos propios distinguense dous grupos: os recursos propios bd-
sicos (ou Tier 1), que conforman o elemento mais importante do conxunto de re-
cursos propios pola sda dispofiibilidade inmediata e un alto grao de estabilidade e
permanencia no tempo; e os recursos propios de sequnda categoria (ou Tier 2), que
se definen por ter un grao de permanencia e de estabilidade menor que os recur-
sos propios basicos. Dentro do Tier 1 atépase o Core Capital, que inclie principal-
mente o capital mais as reservas. Polo que respecta as esixencias relativas aos re-
cursos propios, o Tier 1 debe representar cando menos o 50% do capital total mi-
nimo requirido (8%) e, en consecuencia, o Tier 2 non pode superar o importe do
Tier 18.

Para estudar a solvencia utilizdronse duas ratios de capital habituais que rela-
cionan os recursos propios cos activos ponderados polos seus riscos?:

Sol . RP K+R+R,+BN+(CP+PP+DS 3
olvencia = - = AT 3)

. . K+R
Ratio Core — Capital = —— 4
AT
onde RP son os recursos propios; K é o capitall?; R son as reservas; R, son as re-
servas de revalorizacion; BN é o beneficio neto (resultado do exercicio); CP son as
cotas participativas; PP son as participacions preferentes; DS é a débeda subordi-
nada (obrigas e bonos subordinados); e AT é o activo total.

2.2.3. Ratios de endebedamento

A ratio de apancamento é unha medida do risco financeiro, e tamén nos pro-
porciona informacién sobre a estrutura financeira das entidades, é dicir, a distri-
bucién do pasivo entre recursos alleos ou débedas e capitais propios. A taxa de
endebedamento serd alta cando se acuda en maior medida a fontes externas de fi-
nanciamento. A ratio de endebedamento obtense da relacién por cociente entre as
seguintes magnitudes:

RA D + Do, + Dy, + VRE,

E =50
ndebedamento RP K+R+R.+BN+CP+PP+DS 5)

8 Os principais compofientes do Tier 1 son o capital ou fondo de dotacién e as cotas participa-
tivas (no caso das caixas de aforros), a prima de emision, as reservas, o resultado do exercicio
corrente destinado ao incremento de reservas, e as participacions preferentes. En relaciéon co
Tier 2, este comprende as reservas de revalorizacion e a débeda subordinada (obrigas e bonos
subordinados). Vid. a Circular de solvencia 3/2008 do Banco de Espaiia e a Circular 4/2011, de
30 de novembro, do Banco de Espafia, que modifica a anterior.

9 Para os nosos calculos de solvencia substituimos no denominador das relaciéns a partida
“activos ponderados por risco” polo “activo total”, posto que as entidades de crédito non publi-
can informacion acerca das ponderaciéns dos activos.

10 Esta partida vai incluir o importe da prima de emisiéon no caso de que a houber, isto é, a
cantidade desembolsada nas emisiéns de capital por riba do nominal.
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onde RA son os recursos alleos?; RP son os recursos propios!2; D son os depositos
da clientela; D,. son os depdsitos de entidades de crédito; D, son os depdsitos de
bancos centrais; e VRF,; son os débitos representados por valores negociables.

2.2.4. Ratios de rendibilidade

Existen multitude de ratios que miden os resultados da empresa en funcién
dos recursos empregados para obtelos. Con todo, as ddas ratios de rendibilidade
clasicas na literatura financeira son a rendibilidade dos activos (ROA) e a rendibi-
lidade dos recursos propios (ROE):

BN
BN

onde BN é o beneficio neto (resultado do exercicio); AT é o activo total; e RP son
0S recursos propios.

2.2.5. Ratios de risco

A morosidade é un dos riscos mais importantes da actividade bancaria. A ratio
de morosidade expresa a porcentaxe dos créditos que se atopan en dificultades de
ser devoltos.

A banca, ademais de asumir riscos, ten a obriga de previlos. Neste sentido, em-
pregaronse como medidas de risco a taxa de morosidade e a seguinte relacién que
indica a porcentaxe de provisiéns para insolvencias sobre os créditos a clientes:

PI
% Provisions sobre crédito = < 8

onde PI son as provisions para insolvencias (cobertura especifica, xenérica e esta-
tistica)13; e C é o crédito a clientela.

11 Son todos recursos alleos dentro de balance. Nos informes de xestiéon das caixas faise men-
cién doutros recursos alleos que estan féra de balance e que forman parte dos recursos totais
de clientes de cada entidade: o patrimonio dos fondos de investimento e de pensidns e os recur-
sos captados polas filiais de seguros.

12 Vid. os compofientes dos recursos propios (RP) na ratio Solvencia.

13 As provisions especificas dependen dos dubidosos que van xurdindo; as xenéricas, do total
do crédito, polo que se aplican aos activos sans a través dunha porcentaxe fixa, existindo un to-
pe maximo; e as estatisticas, que tamén dependen do total do crédito e que se calculan tendo en
conta as perdas de anos anteriores. Esta tltima implantouna en xullo de 2000 o Banco de Espa-
fia para corrixir, tal e como sinala Saurina (2002, p. 130), algtins inconvenientes que formulaban
a dotacion especifica e a xenérica ante un escenario de elevada competencia bancaria e nunha
dilatada fase expansiva da economia nacional.
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3. EVOLUCION E ANALISES DOS RESULTADOS

Unha vez indicadas as ratios usadas para a analise das entidades de crédito da
mostra, pasamos a mostrar a sta evolucién durante o periodo 2000-2012 a través
de graficas de lifias.

Se analizamos a liquidez de Caixanova e de Caixa Galicia pode observarse a
partir das graficas 1 e 2, Liquidez 1 e Liquidez 2, que a liquidez vifia sufrindo unha
deterioracién en ambas as ddas entidades, mentres que se recuperou lixeiramente
nos ultimos anos de actividade por separado. Logo da fusién destas no ano 2010,
apréciase un valor intermedio de Liquidez 1 coherente cos achegados polas caixas
orixinarias.

Grafica 1.- Depdsitos da clientela/Crédito a Grafica 2.- Caixa e depdsitos en bancos cen-

clientela (Liquidez1) trais/Activo total (Liquidez2)
140,00% - 4,50% -
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"""" Caixanova  —— Fusionadas - Caixanova = Fusionadas
— — Caixa Galicia —— NCG Banco — — Caixa Galicia —'— NCG Banco

NOTA: No eixe horizontal estin os anos e no NOTA: No eixe horizontal estan os anos e no
vertical a variable Liquidez1. vertical a variable Liquidez2.

FONTE: Elaboraci6n propia. FONTE: Elaboraci6n propia.

Compre indicar que, malia que no ano 2010 os depdsitos en xeral se mantive-
ron!4, a partida “Crédito a clientela” descendeu non s6 polos efectos da crise eco-
ndémica, sen6én tamén polas medidas acordadas polo Banco de Espafia en materia
de desconcentracion de riscos e minoraciéon de consumo de recursos propios?s.
Polo tanto, estas circunstancias produciron unha mellora da mencionada ratio pa-
ra o ano sinalado. Isto tamén se mostra nos anos nos que a entidade actiia xa como
banco, é dicir, 2011 e 2012, posto que unha das vias para fortalecer a liquidez foi o
desinvestimento en sectores cun maior perfil de risco (crédito vinculado ao sector
construtor inmobiliario e crédito con grandes empresas) e a reducién do balance.
Precisamente, no ano 2012 produciuse a variacién mais importante do epigrafe

14 En concreto, a partida “Depésitos da clientela” resultante da fusidn coincide practicamente
coa suma dos “Depositos da clientela” de ambas as duas caixas.

15 De feito, no total de “Crédito a clientela” descontaronse perdas estimadas no valor razoable
de determinadas operacions crediticias. Vid. a nota 1.2 da Memoria de Novacaixagalicia do ano
2010.
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“Crédito 4 clientela” como consecuencia da transferencia de activos crediticios a
Sociedade de Xestion de Activos procedentes da Reestruturaciéon Bancaria
(SAREB)1s.

Porén, no caso da evolucién da ratio Liquidez 2, apréciase que o valor deste co-
ciente descendeu notablemente entre os anos 2011 e 2012, xa que neste periodo,
a pesar da reducion do activo total da entidade, tivo lugar unha diminucién proé-
xima ao 70% dos depositos no Banco de Espaiial?.

Polo que respecta aos indices de capitalizacion das entidades, é destacable a
posicién de vantaxe de Caixanova sobre Caixa Galicia entre os anos 2000 e 2009,
tal e como se mostra nas graficas 3 e 4: Solvencia e Ratio Core-Capital, respectiva-
mente.

Grafica 3.- Recursos propios/Activo total Grafica 4.- Capital e reservas/Activo total

(Solvencia) (Ratio Core-Capital)
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FONTE: Elaboracién propia. FONTE: Elaboracién propia.

Debido aos axustes do proceso de fusiéon no ano 2010 e & politica de prudencia
adoptada, os recursos propios da entidade fusionada resultante descenderon en
comparaciéon coa suma dos fondos propios achegados polas caixas orixina-

16 A SAREB é unha sociedade de xestién de activos 4 que se traspasan determinadas catego-
rias de activos das entidades participadas polo FROB. Tratase basicamente de activos danados
ou cuxa permanencia en balance se considera prexudicial para a viabilidade da entidade. Vid. a
Lei 9/2012, de 14 de novembro, de reestruturacion e resolucién de entidades de crédito. Para o
caso que nos ocupa, en decembro de 2012, NCG Banco traspasoulle & SAREB activos inmobilia-
rios polo prezo de 5.097 milldns de euros, a cal satisfixo o dito importe mediante a entrega de
valores representativos de débeda, emitidos por esta sociedade de xestioén e garantidos polo Es-
tado.

17 Vid. a nota 5 da Memoria de NCG Banco do ano 2012. Lembremos que o coeficiente de re-
servas minimas (antigo coeficiente de caixa) indica a porcentaxe de depdsitos que as entidades
de crédito deben manter en forma de reservas liquidas nos bancos centrais nacionais e que, po-
lo tanto, non pode ser utilizado para investir ou para conceder préstamos. O 18 de xaneiro de
2012 o BCE reduciu esta porcentaxe desde o 2% ata o 1%.
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rias18. De feito, nas duias graficas vemos que a solvencia en xeral caeu no ano 2010.
En cambio, os indices de capitalizacién aumentaron no ano 2011 como conse-
cuencia da nova normativa que endureceu os requisitos de capital e motivou que
NCG Banco levase a cabo unha ampliacién de capital por importe de 2.465 mill6ns
de euros, que foron achegados polo FROB?°.

Finalmente, no ano 2012 observamos duas evoluciéns opostas das ratios de
capitalizacién; por un lado, a ratio Solvencia volveu contraerse debido a un des-
censo importante dos recursos propios, provocado fundamentalmente polo resul-
tado negativo do exercicio 2012; e, por outro lado, destaca a evolucién positiva da
Ratio Core-Capital grazas a inxeccién publica de capital de 5.425 milléns de euros
procedentes do Plan Europeo de Recapitalizacién?0 e & transformacién de partici-
paciéns preferentes do FROB en accidns?1.

A solvencia que se acaba de analizar esta relacionada co endebedamento, que
serve para estudar a estrutura financeira dunha entidade confrontando os recur-
sos alleos cos recursos propios, ademais de ser unha medida do risco financeiro
asumido pola institucion. Asi pois, na grafica 5 vese que Caixa Galicia estivo mais
endebedada que Caixanova en todos os anos da mostra, agas no 2009. Como resul-
tado da fusidn, a posicién de endebedamento aumentou, ainda que no ano 2011 se
produciu un descenso significativo desta ratio a causa do incremento dos recursos
propios e da diminucién do financiamento alleo, en concreto do proveniente dos
depositos de clientes e da emisiéon de valores de renda fixa. En cambio, no ano
2012 o endebedamento do banco volveu crecer polo forte decrecemento dos re-
Cursos propios.

Na grafica 6, que representa a evolucién do peso das provisiéns sobre o total
de crédito a clientela, percibese que na maioria dos anos previos & fusion as duas
entidades mantiveron porcentaxes similares, e que Caixanova superou a Caixa Ga-
licia entre os anos 2002 e 2009. A partir do proceso de fusion distinguese un cre-
cemento pronunciado da ratio % Provisiéns sobre crédito, que continda ao longo
do seguinte ano coa entidade xa reconvertida en banco, ainda que o crecemento se
atenua no ultimo ano analizado.

18 Vid. o punto 4 (apartado b) do informe de xestiéon de Novacaixagalicia do ano 2010.

19 Nese momento o FROB posuia 0 93,16% do capital de NCG Banco fronte ao 6,84% restante,
que pertencia a Novacaixagalicia. Unha pequena parte das acciéons do FROB, o0 2,59% do capital
do banco, foi adquirido por empresarios galegos a finais do ano 2011. Vid. o punto 3 do informe
de xestion de NCG Banco do ano 2011.

20 O Plan de recapitalizacién de NCG Banco foi aprobado pola Comisién Europea o 28 de no-
vembro de 2012. A parte do compromiso de venda da entidade antes do ano 2017, o plan impli-
ca un conxunto de medidas entre as que significamos o desinvestimento de parte da carteira de
participadas do banco; o cerre ou venda da totalidade do negocio féra da sia zona tradicional; e
a reducio6n de oficinas e persoal.

21 O FROB achegara un total de 1.162 milléns de euros 4 fusién das caixas galegas en forma
de participacions preferentes convertibles. Tras a nova inxeccion de capital, o FROB pasou a
converterse no propietario do 100% das acciéns de NCG Banco. Vid. o punto 3 do informe de
xestion de NCG Banco do ano 2012.
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Grafica 5.- Recursos alleos/Recursos pro- Grafica 6.- Provisions para insolvencias/
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FONTE: Elaboraci6n propia. FONTE: Elaboracién propia.

Con respecto ao ano 2010, por un lado a fusién puxo en marcha unha politica
moi conservadora en materia de asignacién de riscos crediticios ligada a maiores
esixencias de provisiéns e, por outro lado, a partida “Crédito a clientela” diminufu
a causa dos axustes levados a cabo pola integracién das caixas. No ano 2011 acele-
rouse o calendario de provisiéns con respecto ao saneamento das operaciéons con
garantias de inmobles, provocando un incremento considerable do fondo de in-
solvencias para ese ano. E no ano 2012 resaltamos a aplicacién do Real decreto-
-lei 2/2012, de 3 de febreiro, de saneamento do sector financeiro e do Real decre-
to-lei 18/2012, de 11 de maio, sobre saneamento e venda dos activos inmobilia-
rios do sector financeiro, que obrigaron a dotar provisidns adicionais, e o traspaso
de activos 4 SAREB.

Con respecto 4 morosidade, na grafica 7 obsérvase que as duas caixas rexistra-
ron taxas semellantes, chegando a superpofierse na representacion. Os indicado-
res de morosidade das institucions situdronse en niveis elevados a partir do inicio
da crise financeira e sobre todo a raiz da aplicacion da politica de saneamento e
reclasificacion de créditos iniciada coa saa fusién. Ainda asi, no ano 2011 o banco
xustificou o incremento da siia morosidade polo axuste levado a cabo no asento de
fusién, ao detectar niveis de deterioracién superiores aos contabilizados polo an-
tigo equipo xestor. No ano 2012 a morosidade da entidade bancaria volveu ele-
varse significativamente, a pesar da baixada xerada en decembro dese mesmo ano
polo efecto contable do traspaso de activos danados 4 SAREB.

Por ultimo, a grafica 8 mostra a traxectoria da rendibilidade dos activos
(ROA)?2. Obsérvase que Caixanova foi mais rendible que Caixa Galicia durante os

22 Finalmente, sé se representou a ROA, posto que a grafica da ROE non permite distinguir
ben os valores obtidos desta ratio polas caixas durante os dez primeiros anos. A razén é que no
ultimo ano estudado (2012) houbo unha variacién moi grande da variable analizada, xa que
NCG Banco obtivo unha rendibilidade financeira negativa do -197,59%.
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anos de actividade independente de cada unha das caixas, ainda que coa suda fu-
sién a rendibilidade empeorou, sobre todo nos anos nos que xa funcionan como
banco. A principal causa deste descenso foi a caida dos beneficios con motivo da
fusion e os resultados negativos consecutivos que obtivo a entidade NCG Banco
debidos, entre outros, aos maiores custos financeiros asumidos -como os xuros
polos fondos inxectados polo FROB-, 4 caida dos ingresos por dividendos e por
operacions financeiras, 4s maiores achegas ao Fondo de Garantia de Depositos
(FGD)23, asi como as novas esixencias de provisions.

Grafica 7.- Taxa de morosidade Grafica 8.- Beneficio neto/Activo total
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FONTE: Elaboraci6n propia. FONTE: Elaboracién propia.

Co fin de completar o estudo e situalo no seu contexto, seguidamente se pre-
senta unha breve andlise comparativa das caixas galegas con ddas das entidades
mais importantes no noso pais no que respecta ao volume de activos e de presen-
za no mercado financeiro espafiol antes de todo o proceso de reformas: La Caixa e
Caja Madrid. O estudo proposto comprende as principais variables que se analiza-
ron ata agora, pero, neste caso, entre os anos 2000 e 2010.

Polo que respecta a liquidez (grafica 9), La Caixa e Caja Madrid comparten coas
caixas galegas unha tendencia decrecente ata o ano 2007, o que parece confirmar
un comportamento xeral das caixas de aforro. Como aspecto diferencial, destaca-
mos que as entidades galegas presentaron un maior grao de liquidez ata mais ou
menos a primeira metade do periodo.

Desde o punto de vista da capitalizacién (grafica 10), Caja Madrid aseméllase
mais s caixas galegas, mentres que La Caixa presenta unha evolucién diferente.
Asi, La Caixa presentou un maximo no ano 2001 e, ainda que despois empeorou
ata o ano 2006, é a Unica das entidades que conseguiu recuperarse e alcanzar un
nivel de solvencia aceptable (8%) no 2010.

23 Vid. o Real decreto-lei 16/2011, de 14 de outubro, polo que se crea o Fondo de Garantia de
Depdsitos de Entidades de Crédito, e o Real decreto-lei 19/2011, de 2 de decembro, polo que se
modifica o anterior.
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Grafica 9.- Depdsitos da clientela/Crédito & Grafica 10.- Recursos propios/Activo total
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FONTE: Elaboraci6n propia. FONTE: Elaboracién propia.

Pola contra, xa se evidencia nese ano que tanto Caja Madrid como Novacaixa-
galicia ian ter dificultades para alcanzar os novos requirimentos de capital que se
avecifiaban. Se, ademais, analizamos o apancamento (grafica 11), de novo as ddas
caixas anteriores ocuparon a peor posicion, posto que foron as mais endebedadas.

Para os efectos de rendibilidade dos activos (grafica 12), destacan os maximos
alcanzados por La Caixa e por Caja Madrid no ano 2007. Polo demais, podemos
observar que Caixanova presenta os valores mais elevados para esta ratio na ma-
ior parte do periodo. Como caracteristica comun, percibese unha tendencia global
de diminucién da rendibilidade neste tipo de entidades polo impacto da crise fi-
nanceira.

En relacidn coa taxa de morosidade (grafica 13) e coas provisions sobre crédi-
tos (grafica 14), constatamos que o conxunto das caixas de aforro comparten unha
evolucién comun na que a taxa de morosidade se mantén en niveis moi baixos ata
0 ano 2007. A partir dese ano, a crise financeira e econémica produce un incre-
mento moi acusado da morosidade, seguido de aumentos das provisiéons sobre
créditos.

Como aspectos particulares, sinalaremos que en case todos os anos La Caixa foi
a entidade cos indices de morosidade mais baixos, mentres que Caja Madrid se ca-
racterizou por posuir os indicadores mais elevados ata o ano 2009. Pola sua parte,
as caixas galegas situdronse nunha posicién intermedia. Ademais, mantiveron
unhas taxas de morosidade semellantes entre si nos anos de actividade por sepa-
rado. En cambio, a politica de extrema prudencia adoptada coa sua fusion dispa-
rou o indice de morosidade de Novacaixagalicia ata o 7,09% ao final do exercicio
2010. Asi mesmo, como caberia esperar, no caso da evolucién das provisiéns so-
bre créditos (grafica 14) apréciase un comportamento analogo ao da ratio de mo-
rosidade para todas as entidades.
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Grafica 11.- Recursos
propios (Endebedamento)

16,00%
14,00%
12,00%
10,00% [
8,00%
6,00%
4,00%
2,00% -

alleos/Recursos

0,00% ——

01 2 3 4 5 6 7 8 9 1011

Caixanova
— — Caixa Galicia
— Fusionadas

— La Caixa
Caja Madrid

NOTA: No eixe horizontal estan os anos e no

vertical a variable Endebedamento.

FONTE: Elaboracién propia.

Grafica 13.- Taxa de morosidade
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4. CONCLUSIONS

A evolucion das caixas galegas...

Grafica 12.- Beneficio neto/Activo total
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Grafica 14.- Provisidons para insolvencias/
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FONTE: Elaboracién propia.

0 obxectivo que nos propuxemos con este traballo foi cofiecer a evolucién das
caixas de aforros galegas durante os anos 2000-2012, periodo no que se produciu
a sua fusidn e a sda transformacién en grupo bancario mediante axudas do FROB.
Por esta razén utilizamos un conxunto de ratios para analizar, entre outras, a li-
quidez, a solvencia e a rendibilidade destas entidades de crédito.

As andlises que se presentan neste artigo estan baseadas nos datos contables
oficiais que publican as entidades de crédito. Queda aberto o debate sobre o nivel
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de actualizacién co que estes datos oficiais reflectian a situacién real das entida-
des de crédito. Neste sentido destacan, por exemplo, os incrementos bruscos da
morosidade, que parecen ser froito non sé do seu incremento real, sendn tamén
das novas estratexias de avaliacién dos créditos de dubidoso cobramento.

Asi pois, a vista dos resultados obtidos, pédese concluir que a liquidez das cai-
xas Caixanova e Caixa Galicia se caracterizou por unha traxectoria descendente na
ultima década. Con motivo da fusion e da posterior conversién en entidade banca-
ria, o Banco de Espafia obrigou a desinvestir en sectores cun maior perfil de risco,
como o sector inmobiliario e o vinculado a grandes empresas, e 4 reducién do ba-
lance. Estas medidas, xunto co traspaso de activos danados 4 SAREB, conduciron a
que a liquidez da nova entidade mellorase.

No tocante &s ratios de capitalizacién ou solvencia, Caixanova presentou valo-
res mais altos que Caixa Galicia durante o horizonte temporal 2000-2009. A raiz
dos axustes da fusién no ano 2010, a posicién de solvencia de Novacaixagalicia de-
teriorouse. Ademais, no ano 2011, a entidade fusionada non cumpriu coas maio-
res esixencias de capital marcadas polo Banco de Espafia, de modo que foi imposta
a transformacion de Novacaixagalicia en banco para poder solicitar as axudas pu-
blicas do FROB coas que fortalecer o seu capital. Desta maneira, a solvencia me-
llorou, ainda que foi insuficiente para cumprir cos requisitos de recapitalizacidn.
Polo tanto, foi necesaria unha nova inxeccién publica de capital procedente do
Plan Europeo de Recapitalizacién, que logrou mellorar o Core-Capital de NCG Ban-
co.

En canto ao endebedamento, Caixa Galicia distinguiuse por valores elevados da
ratio ata o ano 2009, superiores aos de Caixanova. Unha vez mais, os axustes da
fusién provocaron que a posicién de apancamento da nova entidade se agravase.
No ano 2011, o capital achegado polo FROB, unido & diminucién de financiamento
alleo, serviu para mitigar o endebedamento, mentres que no ano 2012 este volveu
aumentar por causa do descenso dos recursos propios.

En relacion co risco, Caixanova e Caixa Galicia mantiveron ratios similares de
morosidade e de provisions sobre créditos. A politica de saneamento posta en
marcha coa fusion e coas novas esixencias de provisiéns polo endurecemento do
contexto normativo fixeron incrementar as porcentaxes anteriores nos ultimos
anos da mostra (2010-2012).

Por ultimo, ao analizar a rendibilidade, concretamente a rendibilidade dos ac-
tivos, observamos que Caixanova alcanzou valores mais altos que Caixa Galicia na
maioria dos anos estudados. Porén, a dindmica de reducién e de reequilibrio do
balance que se iniciou co proceso de fusidn, xunto coas perdas sobrevidas nos
exercicios de actividade como banco, deron lugar 4 obtencién de rendibilidades
negativas nos ultimos anos.

Polo tanto, ainda que a liquidez parece un dos puntos fortes da nova entidade,
queda patente a necesidade de mais capital para mellorar a solvencia nos proxi-
mos anos, o que tamén servird para suavizar o elevado nivel de endebedamento
que a caracteriza. Ademais, o esforzo levado a cabo en saneamentos e reclasifica-
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cion de créditos disparou a taxa de morosidade nos dltimos anos e impactou sobre
a conta de resultados, o que levara algiin tempo superar.

Tratase, en definitiva, do proceso final dun episodio de deterioracién do nor-
mal funcionamento da principal entidade financeira galega. O que vimos neste
traballo é a evolucién que experimentaron os indicadores ao longo deste episodio,
como reflexo das causas que o orixinaron e das medidas para o saneamento. En
calquera caso, compre esperar unha melloria se se supera o contexto recesivo e a
entidade recupera a sda actividade dentro de parametros adecuados para o seu
normal funcionamento.
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