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CAPITULO 1: RESUMEN. OBJETO. OBJETIVOS
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1. RESUMEN. OBJETO. OBJETIVOS

1.1. Resumen.

El proposito de este trabajo es exponer codmo la crisis actual que
estamos viviendo, ha hecho que las entidades financieras tengan que
redisefiar los sistemas de refinanciacion y crear nuevas propuestas, para
poder paliar la morosidad que se est4 generando. Las familias y las empresas,
afectadas por la situacion, estan perdiendo el poder adquisitivo del que
disponian cuando compraron sus casas Yy solicitaron sus préstamos, se estan
quedando sin empleos y sin ingresos recurrentes, con lo que no pueden
atender sus obligaciones mensuales. Esto ha generado en las entidades un
indice de morosidad nunca antes conocido que las esta dejando sin liquidez.
Para frenar esta avalancha de clientes que no pueden responder a sus pagos,
han disefiado nuevos sistemas de refinanciacion y reestructurado los ya
existentes, por ello, la finalidad de este trabajo es definir como se estructuran
estos sistemas, sus normas y condiciones, en qué casos son aplicables, y
poder desglosar sus ventajas e inconvenientes.

Para ello, en los capitulos iniciales antes de introducirnos en la parte
central del trabajo, hemos expuesto algunos temas importantes, histéricos y de
conocimientos del entorno, que estan relacionados con el tema principal. Al
afrontar este tema creo que era necesario conocer temas importantes como el
sector financiero de nuestro pais, su historia y su situacion actual, asi como
poder ver con la historia de las crisis que lo que esta sucediendo actualmente
no es unico en el tiempo.

Al trabajar en una entidad financiera de nuestro pais, iba observando
como aplicAbamos estos sistemas a los clientes que no podian pagar, y
viéndolo diariamente me parecié un tema que merecia ser desglosado y
estudiado al detalle, porque se trata de un tema muy actual que vivimos dia a
dia en las entidades financieras, y que afecta desgraciadamente a un gran
porcentaje de la poblacion.

El objetivo principal es que podamos ver qué sistemas y en qué
condiciones son realmente soluciones para la tipologia del cliente en cuestion.
Saber que segun la situacién y el problema de cada cliente se debe aplicar un
sistema diferente, que no son todos iguales, y que las entidades los han
disefiado para solucionar su problema con la morosidad, pero los clientes
deben saber que lleva unos gastos y que algunos de ellos tienen
consecuencias.

Como empleada de una entidad he hecho muchos cursos sobre este
tema, y tenia mucho temario asi como mi experiencia profesional y la normativa
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interna donde detallan los limites de cada producto. Junto con esta informacion
he contrastado con otras entidades que me han facilitado la informacion de
como funcionan ellos en estos temas. Al ser un tema muy actual, la prensa
también ha sido una fuente de informacion, el BOE, y para sentar las bases de
muchos de los temas tratados, los libros de las asignaturas cursadas en la
carrera.

Hemos podido observar como algunos de esto sistemas solo tapan el
problema temporalmente y con un coste muy elevado para el cliente. Algunos
de estos sistemas generan deudas de los clientes con la entidad que
dificilmente podrdn remontar, pero son sistemas necesarios para poder
solucionar los problemas de liquidez tanto de empresas como de particulares.

La conclusion principal que podemos resumir es que cuando uno tiene
problemas para atender sus pagos y acude a una entidad para refinanciar sus
deudas, deben tener muy claro las caracteristicas, porque son productos a muy
largo plazo, para casi toda una vida, y puede ser muy perjudiciales sin no se
conocen sus posibilidades. Las entidades deben de ser transparentes y
explicar todas sus ventajas e inconvenientes, y los clientes deben informarse
bien de qué productos vana a firmar.

1.2. Objeto. Asignaturas relacionadas

El objeto de mi trabajo final de carrera es exponer los sistemas de
refinanciacion de la deuda aplicados por una entidad bancaria en Valencia,
estudiando posibles casos aplicados.

Las Asignaturas relacionadas con este trabajo son las siguientes:

Capitulo 2: Antecedentes

Economia Espafiola y Regional
Economia Espafiola y Mundial
Macroeconomia

Direccién Financiera

Justificacion: El primer capitulo del trabajo que necesita aplicacién de
conocimientos de asignaturas es el capitulo 2. Este capitulo nos van a
presentar un vision global de lo que queremos exponer y concretar mas
adelante en el proyecto. Las asignaturas elegidas son las que nos muestran, en
un ambito mas genérico, las situaciones econdmicas que se pueden dar y que
conocemos a lo largo de la historia. Como funcionan la economia mundial y
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nacional, concretando un poco en el funcionamiento y la influencia del sector
financiero en la misma.

Estos 2 puntos son més bien informativos y generales, con lo que no
usaremos asignaturas especializadas, si no unas que nos adentren en la
economia general en si y en el sector financiero. Expondremos las definiciones
basicas para poder entender este trabajo, como por ejemplo, que son los ciclos
econdmicos, porgue se suceden, y que es una crisis.

Capitulo 3: La crisis financiera Internacional. Sus Causas.

- Derecho de la empresa

- Economia de la empresa l y Il

- Introduccion a los sectores empresariales

- Macroeconomia

- Microeconomia

- Matematicas Financieras

- Direccion Financiera

- Andlisis de Mercados Inmobiliarios y Técnicas de Valoracion Inmobiliaria

Para el andlisis de la crisis financiera y de como ha afectado a la
economia, en particular a las empresas, debemos tener unos conocimientos
del funcionamiento de las mismas, de su legalidad, su composicion, y su
organizacion, por lo que nos seran de utilidad las asignaturas como Derecho de
la empresa y Economia de la empresa | y Il. Si pasamos a centrarnos en las
causas de la crisis, a parte de las 3 asignaturas anteriormente nombradas,
aplicaremos los conocimientos de asignaturas como Introduccion a los
Sectores Empresariales y, Andlisis de Mercados inmobiliarios, para entender y
conocer porque el sector inmobiliarios ha sido unos de los valores principales
en la crisis actual, asi como, el sector financiero, que para poder exponer sus
caracteristicas necesitaremos conocimientos de Matematicas Financieras y
Direccion Financiera.

Macroeconomia y Microeconomia nos plantean la informacion global e
inicial para cualquier analisis econémico o de crisis, la oferta y la demanda,
entender los escenarios posibles para conocer los ajustes de la economia, y
como factores como el paro y la inflacién afectan a los mercados.

Capitulo 4 v 5: Sistemas de Refinanciacién aplicados a particulares.
Sistemas de Refinanciacion aplicados a empresas.

- Matematicas Financieras

- Direccién Financiera

- Contabilidad Analitica

- Contabilidad General y Analitica
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- Legislacion Laboral y de la Empresa
- Gestion Fiscal en las empresas

Cuando nos adentramos a analizar los diferentes tipos de
refinanciaciones que han disefiado las entidades para controlar su indice de
morosidad, debemos conocer la matematica financiera necesaria para saber
como se calculan los préstamos, asi como el funcionamiento de los productos
bancarios que han generado la morosidad. Los conocimientos sobre la
estructura de las entidades, su funcionamiento, los productos que
comercializan y sus costes financieros, asi como la planificacion financiera de
muchas empresas, nos los da la asignatura de Direccidén financiera.

Cuando una entidad financiera estudia la posibilidad de refinanciar a un
particular, 0 a una empresa, igual que para conceder cualquier operacion de
activo que suponga un riesgo para la entidad, se realiza un analisis de sus
estados contables, sus Balances, cuentas, Impuestos de Sociedades, IVA, el
tipo de sociedad que es, los accionistas .... Para este analisis de la rentabilidad
y la fiabilidad de las empresas es necesaria las nociones aplicadas por las 4
asignaturas restantes relacionadas con este capitulo.

1.3. Objetivos

El objetivo principal de este trabajo es que todos conozcamos cémo
funcionan los sistemas de refinanciacion, que finalidad tienen, y si realmente
solucionan los problemas de la morosidad, tanto para el cliente como para la
entidad. Debemos conocer de cada unos sus ventajas e inconvenientes, ver
cual es mas aconsejable aplicar en cada caso, a cada cliente, segun su
situacion, ingresos y posibilidades futuras de mejora.

Objetivo principal 1: Antecedentes. Estudiar el entorno y conocer el sector
financiero desde sus inicios.

Este apartado pretende adentrarse en el sistema financiero espafiol, su
nacimiento e historia, y el entorno que le rodea tras entrar en la Unién Europea.
En qué situacién se encuentra en la actualidad y las reformas que esta
sufriendo. También se definen unos conceptos basicos para entender este
trabajo.

Objetivo secundario 1.1: Aproximacién al sector financiero.

Para poder entender que ha sucedido en el sector financiero, y porque
se ha generado esta morosidad, se expone una breve historia del sector
financiero en nuestro pais, del nacimiento de la Unién Europea, y de cémo
afectd nuestra entrada en el Eurosistema. Se explica el funcionamiento de la
UE y del Banco Central Europeo.
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Objetivo secundario 1.2: El sector financiero en la actualidad.

Se estudia el sector financiero a dia de hoy, su situacién y las diferentes
reformas que esta sufriendo para intentar superar la crisis en la que nos
encontramos y paliar la morosidad.

Objetivo principal 2: Situar y analizar la crisis financiera Internacional y sus
causas.

Este punto expone histéricamente las crisis financieras mundiales, para
poder compararlas con la crisis actual. Se explican las causas de la crisis y
como fue sucediendo cronoldgicamente. Analizaremos el sector inmobiliario,
definiremos que son las hipotecas subprime y las normas de Basilea como
normas de regulacion bancaria.

Objetivo secundario 2.1: Causas y efectos de la crisis.

Se quiere conocer cuales fueron las causas de esta crisis actual, como
se desarrollaron los acontecimientos cronolégicamente, y como fue
expandiéndose por el resto de paises afectados.

Objetivo secundario 2.2: El sector Inmobiliario y las hipotecas subprime.

Siendo el sector inmobiliario el sector principal de esta crisis, se explica
como le ha afectado y porqué se genero esa burbuja que ha desencadenado
esta situacion. Expondremos que son las hipotecas subprime y el porqué de su
creacion y de sus posteriores problemas.

Objetivo secundario 2.3: El sector financiero y las normas de Basilea

Analizaremos las 3 fases de las normas de Basilea, identificando la
finalidad de cada una de ellas, definiendo en qué consisten sus
recomendaciones, quien las creo y porque motivo.

Objetivo principal 3: Sistemas de refinanciacion aplicados a particulares.

Vamos a definir todos los sistemas de refinanciacion que una entidad
financiera puede plantearle a un cliente particular para solucionar la morosidad
generada por el impago de sus obligaciones. Veremos las ventajas e
inconvenientes, y cual es mejor para cada situacion.

Objetivo secundario 3.1: La reestructuracion de deuda/ 2° hipoteca

Se pretende conocer como funcionan las reestructuraciones de deuda y
en qué consiste su aplicacion. Que problemas soluciona, caracteristicas y
limitaciones.

Objetivo secundario 3.2: La novacion de plazo y la cuota creciente.
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En este apartado veremos cémo funciona la novacion de plazo de un
préstamo hipotecario, como afecta a las cuotas de la misma, y la normativa a
seguir por la entidad financiera. Haremos lo mismo con la aplicacion de la cuota
creciente.

Objetivo secundario 3.3: La carencia de capital y la carencia total.

Debemos conocer las posibilidades para el cliente de aplicar carencias a
sus préstamos, que costes le generaria y si seria suficiente solucion para su
situacion actual.

Objetivo secundario 3.4: El sistema de Adecuacion de Cuota.

Conforme la situacién del cliente es peor, cuando sus ingresos
mensuales son muy inferiores al momento de solicitar la hipoteca, se proponen
soluciones algo mas costosas y complicadas, como es la Adecuacion de Cuota.
Explicaremos su funcionamiento y su utilidad para los clientes.

Objetivo secundario 3.5: El Programa de Cuota Reducida

Al igual que en el anterior apartado, se trata de practicamente el ultimo
sistema de refinanciacion a aplicar, por su coste para el cliente y el incremento
del riesgo con la entidad. Analizaremos como se formula y su aplicacion.

Objetivo secundario 3.6: La Dacion en Pago — Compraventa

Cuando el cliente ya no puede atender ningun tipo de cuota mensual se
llegan a soluciones mas drasticas. Definiremos como funciona el sistema de la
“‘entrega de llaves” a cambio de la deuda, y la situacion posterior para el cliente.

Objetivo secundario 3.7: Refinanciaciones especiales de los Créditos
Revolving.

Son unas hipotecas especiales, que aparte de podérsele aplicar los
mismos sistemas de refinanciacion de las hipotecas normales, tienen unas
ventajas especiales de Unica aplicacion. Explicaremos estos casos especiales y
analizaremos su funcionamiento.

Objetivo secundario 3.8: La Ejecucion Judicial.

Como ultima opcidn cuando un cliente no paga ni quiere colaborar a la
entidad le queda la ejecucién judicial. Expondremos en qué casos es aplicable
y que sucede cuando se llega a esta ultima opcion.

Objetivo principal 4: Los sistemas de refinanciacion aplicados a las empresas.

Las empresas también generan morosidad a las entidades, y se aplican
unos sistemas que difieren de los particulares. Definiremos estos sistemas de
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refinanciacion para las empresas, su funcionamiento y cual es mejor aplicar en
cada caso y segun la situacién de la empresa.

Objetivo secundario 4.1: Aplicacion de los sistemas de particulares.

Veremos como algunos sistemas que se aplican a los particulares
también pueden solucionar el problema de la deuda a las empresas.
Enumeraremos en qué casos, Como Yy sus ventajas.

Objetivo secundario 4.2: El Descuento comercial/ Factoring.

Analizaremos como se soluciona la morosidad en caso que una empresa
que descuenta tenga impagados, y a su vez, como también el descuento se
puede utilizar como sistema de refinanciacién para solucionar las deudas
producidas por otros productos financieros. Lo mismo haremos con el factoring.

Objetivo secundario 4.3: El leasing o arrendamiento financiero.

Se trata de unos contratos financieros algo especiales a la hora de
refinanciar por su casuistica. Veremos sus peculiaridades y como se pueden
solucionar las situaciones de impago segun el tipo de leasing que sea.

Objetivo secundario 4.4: Las lineas de tesoreria — Las coberturas

Es una morosidad algo mas dificil de encontrarse, con lo que las
refinanciaciones son mas sencillas. Veremos como se puede generar la
morosidad en estos contratos y como solucionarla.

Objetivo principal 5: Estudio de casos donde se aplican los sistemas de
refinanciacion.

Todos los sistemas expuestos y analizados seran puestos en practica en
este apartado. Podremos ver en cifras como quedan las cuotas y las soluciones
de la morosidad, los costes reales de su aplicacion y las mejores opciones para
cada caso.

Objetivo secundario 5.1: Propuestas de refinanciacion de una unidad
familiar.

Aplicaremos los sistemas de particulares a un caso real de una unidad
familiar con problemas para atender sus pagos, asi podremos ver las ventajas
e inconvenientes de cada sistema, y cual seria mejor en su caso.

Objetivo secundario 5.2: Propuesta de refinanciacion de una empresa.

En este apartado sera un caso de real de una empresa con problemas
de liquidez para hacer frente a sus obligaciones. Veremos cémo se plantearia
la solucion de sus problemas de pago para permitirle seguir funcionando con su
actividad.
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CAPITULO 2: ANTENCEDENTES
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2. ANTECEDENTES

2.1. Introduccion.

Riesgo, contingencia desfavorable a la que esta expuesto alguien o
alguna cosa, peligro incierto. Del riesgo de impago de los clientes, de la
incertidumbre y la probabilidad de que los clientes no atiendas sus obligaciones
de pago con las entidades nace la morosidad. Conocemos como morosidad al
retraso del cumplimiento de un pago. La actividad bancaria consiste
basicamente en gestionar riesgos. En todo momento existe el riesgo de que
una parte de los créditos concedidos por el banco a sus clientes no sea
devuelto. Por ello los bancos dotan provisiones de manera regular.

Dotar provisiones es “apartar” una parte del beneficio obtenido para
poder utilizarlo mas adelante en caso de que sea necesario para cubrir perdida.
Existen provisiones especificas que son las que se dotan porque un crédito en
concreto ha entrado en situacion morosa o se cree que esta a punto de
hacerlo, y provisiones genéricas que son las que se dotan por si en un futuro
algunos créditos, no se sabe cuales, no se recuperan. Las dotaciones de cada
tipo de operaciéon las estipula el banco de Espafia. Si no existieran las
provisiones genéricas los beneficios de los bancos serian mucho mas volatiles
debido a que en las épocas ganaria mucho dinero pero en las malas entrarian
en perdidas mucho mas rapido. La volatilidad se trasladaria a la capacidad de
dar crédito o no a los clientes.

Las entidades financieras, debido a la crisis que vivimos, donde el
desempleo y la falta de liquidez esta llevando a las familias y las empresas a no
poder pagar sus obligaciones con los bancos, estan centrandose en los ultimos
afios en frenar y evitar la morosidad y todo lo que va en torno a ella, ya que
esta siendo el principal cancer de nuestro sistema financiero actual.

La morosidad se distingue por el tiempo que lleva impagado. Los bancos
estan desglosando las operaciones impagadas por carteras segun el tiempo
gue llevan impagadas, para mejorar su control y gestion.

Llamaremos cartera dudosa a la cartera patrimonial de las operaciones
con morosidad > a 90 dias, o clasificada como dudosa por razones diferentes
de la morosidad. El riesgo se clasifica como dudoso por su totalidad y se
calcula como la suma del capital pendiente, capital vencido, intereses y costes
judiciales. Estas operaciones, con mas de 90 dias de impago, son las que
principalmente deben de gestionar las entidades financieras, ya que deben
dotarse o provisionarse por el importe total, debido a la alta posibilidad de
impago total y que pasen a ser cartera fallida. La cartera fallida estd compuesta
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por las operaciones en quiebra, las que tienen deuda vencida mas de 4 afios, y
gue salen del activo del balance.

Por otro lado, la cartera morosa esta formada por las operaciones vivas
gue no estan en fallido, con un impago > a 30 dias e inferior a 90. Es la suma
del capital pendiente, capital vencido, intereses y costes judiciales. Se clasifica
como riesgo vencido no dudoso. Con esta cartera morosa las entidades
calculan en indice CAM, Cartera Afecta a Morosidad. Aunque cada entidad
pueda llamarlo de manera diferente todas lo calculan basandose en la misma
definicion, el porcentaje que la cartera morosa supone respecto del total de la
cartera viva, siendo la cartera viva la cartera patrimonial de las operaciones
vivas no fallidas, calculada también por el importe total del capital pendiente,
capital vencido, intereses y costas judiciales. Este indice sirve a la entidad para
saber el porcentaje de operaciones que tienen con deuda entre los 30 y los 90
dias, para poder anticiparse, estudiar y si es posible refinanciar, evitando ante
todo llegar a superar los 90 dias y convertirse en dudosa, con la consiguiente
dotacién a realizar y el coste que supone para la entidad. Es un indice muy (util
para prevenir y anticiparse.

El indice por el que es medida una entidad y su riesgo, el indice mas
importante para el sistema financiero espafiol hoy en dia, debido a la situacion
que estamos viviendo, es sin duda, El indice de Morosidad.

El indice de morosidad es la cartera de crédito vencida como proporcion
de la cartera total. Es uno de los indicadores mas utilizados como medida de
riesgo de una cartera crediticia. Las cartera de crédito se clasifica como
vencida cuando los acreditados son declarados en concurso mercantil, o bien
cuando el principal, intereses o ambos, no han sido liquidados en los términos
pactados originalmente, considerando los plazos y condiciones establecidos.
Para clasificar los créditos como vencidos con pago unico de principal se
requieren 30 dias o mas de vencimiento (descuento comercial), para el caso de
los créditos revolving, 60 dias (polizas de crédito), y para los créditos para los
prestamos 90 dias.

Los créditos declarados vencidos que liquiden totalmente los saldos
pendientes de pago, o que siendo reestructurados o refinanciados cumplan con
el pago sostenido del crédito, volveran a considerarse cartera vigente. Los
traspasos netos seran la diferencia entre los traspasos a cartera vencida y los
traspasos a cartera vigente. Parte de la cartera vencida se puede recuperar
ejerciendo garantias, cobrando de efectivo pignorado o en especie,
reestructurando créditos o liquidando créditos vencidos. El total de lo
recuperado se resta de la cartera vencida inicial. La cartera vencida debe ser
dotada o provisionada por la entidad para que en el supuesto caso de que
llegara a ser fallida e incobrable, cuando hay evidencia clara de que el crédito
no sera recuperado, se pueda cancelar. Por lo tanto el indice de morosidad se
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calcula basdndose en una cartera vencida calculada con el saldo inicial mas los
traspaso netos, menos las recuperaciones, menos las cancelaciones de cartera
fallida y mas los posibles ajustes. Se trata de un indice que mide directamente
el riesgo de las entidades, un indice que debido a la situacion actual esta
alcanzando porcentajes jamas conocidos, como el ultimo publicado, 9,42%,
significando que el 9,42% de la cartera viva de las entidades espafiolas esta en
situacion de impagado.

Las entidades financieras espafiolas, para poder paliar este indice que
las esta sumiendo en una crisis del sistema bancario muy profunda, ha
disefiado y actualizado todas las maneras posibles de refinanciar o
reestructurar. Diferenciaremos entre ambas sabiendo que tanto la
reestructuracibn como la refinanciacion son operaciones de activo que
cancelan una o diversas operaciones anteriores buscando adecuar la nueva
operacion a las posibilidades de retorno por parte del cliente y mejorando el
posicionamiento de la entidad, pero la reestructuracién se hace previniendo
que el cliente no podra atender los pagos en los plazos pactados, mientras que
la refinanciacion se realiza cuando la operacion ya tiene deuda vencida.

Cuando una o varias operaciones con riesgo de impago es refinanciada
se calcula la pérdida esperada. La pérdida esperada es el importe que se prevé
perder en un horizonte temporal de un afio como consecuencia del
incumplimiento en operaciones crediticias de cartera, una vez finalizado el
proceso de recuperacion. Se obtiene del producto de 3 factores: la probabilidad
de incumplimiento, siendo esta la probabilidad de que un cliente incumpla sus
obligaciones contractuales en el plazo del un afio, la exposicién al riesgo,
calculado como el importe del riesgo total que el cliente llegaria a tener con la
entidad en caso de incumplimiento, y la severidad, siendo la pérdida neta que
la entidad soporta una vez acabado el proceso de recuperacion, en el supuesto
gue la operacién entre en incumplimiento.

2.2. Motivacion de la Idea

Cuando empez0 la crisis actual, todos pensamos que seria como otras
crisis que se han sucedido a lo largo de la historia, como parte de un ciclo
econdémico que siempre se sucede. Afectaria a un porcentaje de la poblacion y
algunos sectores empresariales, pero esta no esta siendo asi. Esta crisis esta
llegando a todas las casas y a todas las empresas.

Como empleada de banca de una oficina en Valencia, veo todos los dias
desde hace mas de 3 afios, como las familias y las empresas, haciendo
esfuerzos sobrehumanos, no pueden atender sus obligaciones con las
entidades, con lo que son embargados, ejecutados y desahuciados de sus
casas. Aunqgue lo oimos todos los dias y lo leemos en todos los perioédicos, me
intereso la idea de saber como habiamos llegado a esto, porque es diferente a
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otras crisis vividas, y siendo el sector financiero la parte central de toda esta
crisis, que estaban haciendo para paliar el efecto. Se dieron muchos créditos
sin analisis exhaustivos de documentacion ni de clientes, sobrevalorando los
bienes garantes, porque en aquel entonces todo el mundo podia pagarlo sin
problemas ya que todos trabajaban, y el bien nunca iba a bajar su valor, porque
invertir en ladrillo parecia ser una inversion segura.

Las entidades se generaron a si mismas un problema que ahora deben
solucionar, o por lo menos intentar frenar. De ahi que se disefiaran y se
actualizaran los nuevos sistemas de refinanciacion, mucho mas agiles y de
mas facil aplicacion con tal de que las operaciones crediticias estén al dia y se
frene la temida morosidad. Todos nosotros hemos pasado de visitar clientes,
empresas, hacerles una planing de financiacion, asesorarles en la compra de
Su nueva vivienda o coche, a visitar gente que debe cuotas impagadas de sus
préstamos. Se han creado departamentos centrales con cientos de empleados
cuya dedicacion es sola y exclusivamente la recuperaciéon de morosidad. Se ha
convertido en la actividad casi principal del negocio bancario, la recuperacién
de la morosidad y la venta de los inmuebles, que por no poder pagar, se
embargan a las familias. Se ha restringido el crédito, ya no hay préstamo para
nada, y si por lo que sea, lo hay, a unos tipos de interés mil veces superior a lo
gue estipula el Euribor, y todo porque no hay liquidez, no hay dinero.

Muchos de los sistemas de refinanciacion que posteriormente
analizaremos los he aplicado a mis clientes muchas veces, viendo sus efectos,
Sus ventajas e inconvenientes, y viendo si realmente son soluciones para
ambas partes, si facilitan el pago a los clientes y solucionan la morosidad a las
entidades. Creo que estos sistemas merecen un analisis, y la gente deberia
saber antes de refinanciar sus préstamos, si realmente es lo mas conveniente
para ellos, o si es la ultima solucion, la dltima posibilidad de salvar sus
viviendas.

Analizaré casos particulares y ejemplos reales, donde se podra ver,
como algunos de ellos, una vez pase el tiempo de carencia o de la cuota
reducida, se convierten en un atolladero, debiendo el cliente mucho mas dinero
a la entidad y con una cuota de préstamo mucho mas alta que antes de firmar
la refinanciacién, con lo que solucionan el problema ahora pero en el futuro
pueden presentar un problema incierto. Otras, en cambio, si son soluciones
para los clientes, con costes minimos, y con la posibilidad de continuar en un
futuro. Hay que tener en cuenta que las soluciones méas desventajosas para los
clientes suelen aplicarse en casos ya extremos.
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2.3. Aproximacion al sector financiero.

La historia del sector financiero de un pais esta siempre ligada a la de su
sociedad y su economia. La historia moderna de la banca espafiola comienza
en 1856, cuando las Cortes del bienio Progresista crearon la Ley de Bancos de
Emisién y la Ley de Sociedades de Crédito, dos normar que se disefiaron para
regular por primera vez el sector bancario espafiol, que hasta entonces era
ajeno a cualquier control publico. La Ley de Bancos de Emision fue creada por
el primer gobernador del Banco de Espafia, Ramén Santillan, y consagraba el
principio de pluralidad de emision en nuestro pais. Se autorizaba la apertura de
una entidad de esta clase por provincia, debian ser sociedades andénimas y
tener su capital totalmente desembolsado. En aquel momento se cambio el
nombre del Banco Espafol de San Fernando a lo que actualmente conocemos
como el Banco de Espafa. En cuestion de 10 afios, hasta 1866 se paso de 3
entidades a 21, lo que favorecid, con su red nacional de entidades emisoras, el
uso del papel moneda como medio de pago, hasta entonces poco frecuente, y
aumento la oferta de servicios financieros.

Por otro lado, la ley de Sociedades de Crédito promoviéo un amplio
catalogo de actividades como el descuento, el crédito comercial a corto plazo,
el préstamo a largo plazo y la compra venta de acciones y obligaciones
industriales. Con esto, el 1866 ya se contaba con 32 entidades que se
dedicaban a esto, e incluso con capital extranjero se formaron las 3 sociedades
anonimas mas grandes del pais y los establecimientos espafioles mas
destacados: La Sociedad Catalana General de Crédito, el Crédito Barcelonés y
la Sociedad Valenciana de Fomento, dedicadas prioritariamente a la
financiacion del ferrocarril. Los Bancos y sociedades de crédito progresaron
rapidamente, incrementando sus activos y movilizando importantes sumas de
capital.

En esta época también se crearon las primeras cajas de Ahorros, donde
los liberales y progresistas exiliados durante el reinado de Fernando VII se
trajeron las ideas que sobre el ahorro habian crecido en Inglaterra y Francia.
Las Cajas de ahorro nacieron con la finalidad de mejorar la vida de las clases
mas necesitadas, para aliviar su situacion econOmica y para promover el
ahorro, que entonces se consideraba una virtud y un medio de previsiéon. La
primera norma oficial de las cajas de ahorros data de 1835, firmada por Diego
Medrano, donde se definia lo que se esperaba de las cajas y se promovia la
fundacion de estas en cada provincia. En 1839 se publicé otra real orden donde
se hacia un llamamiento gubernamental para la creacién de cajas de ahorros, y
por ellos se fundaron hasta 11 entidades nuevas hasta 1865.
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En 1866 hubo una crisis generada por el ferrocarril cuyos gastos
superaron con creces los ingresos esperados, y dejaron a los bancos sin
liquidez y sin solvencia. La crisis fue muy grave e hizo desaparecer 25
entidades en pocos afios, suspendieron pagos o quebraron, con lo que se
redujo la circulacién de billetes, el ahorro y los activos de las entidades. El
sistema financiero espafiol quedo tan desestructurado que de 37 sociedades
fundadas hasta 1856 quedaron solo 22, y algunas con situacion muy precaria.
La crisis fue tan profunda que tardo méas de 25 afios en recuperarse. En esta
época de recuperacién se dio, a través del decreto de 19 de marzo de 1874, al
Banco de Espafia el monopolio de emisién, y el resto de entidades emisoras se
fusionaron con el Banco de Espafia, menos 4 que optaron por seguir como
entidades independientes de descuento y crédito, entre ellas en banco Bilbao y
El Santander.

Ya en el siglo XX, el fin de las guerras coloniales en Cuba, Puerto Rico y
Filipinas, el saneamiento financiero realizado por el ministro de Hacienda,
Raimundo Fernandez Villaverde, la estabilizacion monetaria, la renovacion del
privilegio de emisién al Banco de Espafia, el retorno de capitales y un clima
politico y econdmico de caracter regeneracionistas activaron el mundo
mercantil y de los negocios, incluido el bancario. Durante la | guerra mundial, la
economia espafiola aprovechd la neutralidad de pais, se dispararon las
exportaciones y creacion de sociedades mercantiles, aumentaron los precios,
crecieron las ganancias empresariales y las entidades de crédito recibieron una
avalancha de divisas que permitieron efectuar compras de oro, reforzando las
reservas metéalicas del banco de Espaa.

En esta época de guerra se paso de 52 entidades a 91, entre ellas el
Banco Urquijo o el Banco Central entre otros. Aqui nacio el Banco Espafiol de
credito, el banco Hispanoamericano, y en El Pais Vasco, como region
econdmica mas dinamica, se crearon 3 entidades mas que se sumaron al
importante Banco Bilbao. Estas entidades incrementaron sus oficinas por todo
el pais captando ahorros y facilitando el crédito a terceros, e incluyendo las
acciones empresariales en sus carteras de inversiones. Se intentd cortar por
primera vez el vinculo que habia entre el Tesoro, falto de recursos, y el Banco
de Espafa, que siempre podia emitir moneda, para darle autonomia como
institucion central al Banco de Espafia, y como eje de la politica monetaria y
cambiaria, pero no se consiguio.

La crisis de postguerra freno en seco este movimiento, y puso de
manifiesto la debilidad de muchas entidades nacidas en la época de bonanza.
El temor a que se extendieran las quiebras y el convencimiento de que las
entidades de crédito debian estar sometidas a algun sistema de control, se
cred al Ley de Ordenacion Bancaria aprobada por las Cortes generales de
1921. Esta ley permitia al Estado intervenir mas en el Banco de Espafa, amplié
25 afios el privilegio de emisién de moneda, se ampliaba el capital y el tesoro
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participaba directamente del beneficio de este. Se convirti6 en un verdadero
banco central, prestamista en ultima instancia y ejecutor de la politica
monetaria y cambiaria del Gobierno. Esta Ley también se disefio para la
regulacion de la Banca privada, creado el Consejo Superior bancario (CSB), el
cual tenia facultades para fijar los capitales minimos, exigir los balances y
cuentas de las entidades, y la regulacién de la cAmara de compensacion. Se
creo el registro de Bancos y Banqueros, para que quedara constancia de las
entidades que se adherian al CSB y a sus ventajas.

Las cajas de Ahorros seguian al margen del sector bancario y de esta
ley. Su progreso fue constante durante todo el periodo de la restauraciéon. En
1880 se hizo una Ley para darle un impulso a la creacion de cajas de ahorro y
montes de piedad, para que se fusionasen y proliferasen en todas las
provincias, la iglesia, organizaciones obreras y algunos particulares crearon
fundaciones. Esta Ley definia la naturaleza de las cajas de ahorros como
entidades privadas benéficas, dependientes del Ministerio de Gobernacion,
pero con plena autonomia fijada por sus propios estatutos. En 1900 existian 55
cajas de ahorros distribuidas por todo el pais, y en 1914 manejaban un
volumen de recursos del 20% del total de depdsitos del pais. Entre 1911y 1914
se realizaban asambleas sobre el ahorro con la directa colaboracion del estado,
gue hizo que el aumento y popularidad de entidades acabara en un incremento
del ahorro de las familias a través de cuentas y libretas de las cajas, que con
ello multiplicd su peso en el sistema financiero nacional. Con la dictadura y la
republica el movimiento de las cajas se institucionalizg, y en 1925 se reunieron
las cajas en el Congreso Internacional del Ahorro, formaron el Instituto
Internacional del Ahorro. Por fin, en 1928 se fundd la CECA, Confederacion
Espafiola de Cajas de Ahorros, que agrupaba a todas las entidades de este
tipo.

Al finalizar la Guerra Civil, se tuvo que reconstituir el sistema financiero
espafiol, ya que se habia divido el pais en dos zonas y el sistema bancario
guedo desarticulado. La Autarquia y el intervencionismo primaron como
principios a la hora de orientar esta reconstruccion, principalmente el status
quo. Hubo que modificar la antigua LOB de 1921 ya que era inaplicable, ya que
el Banco de Espafia estaba sin recursos. En 1939 se crearon 3 normas que se
convirtieron en la base del nuevo sistema: se declar6 el billete como medio de
pago de pleno poder, se dejo en suspenso el sistema de garantias metalicas de
la emision y se eliminaron las restricciones de la cuenta del Tesoro con el
Banco de Espafia, y se autorizé al Banco de Espafia la adquisicion por cuenta
propia de titulos de Deuda del Estado y del Tesoro para que pudieran formar
parte de la contrapartida de la circulacion fiduciaria.

Posteriormente se cred la Ley de Desbloqueo para activar todas las
operaciones financieras desarrolladas en la zona republicana que habian sido
paralizadas, se restablecié la normalidad en las cuentas bancarias, levantando
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el blogqueo a la par siempre que no se incrementaran saldos y calculandolos
segun la desvalorizaciéon del dinero de la zona roja. La ley era de compleja
aplicacion, pero al final consiguié lo que queria, restablecer la comunidad
monetaria en todo el pais y frenar los efectos inflacionistas que podian haber
sucedido de la reunificacion. En 1942 se reunifico las dos entidades que
operaron durante la guerra, fusionando sus balances y dando de baja los
billetes y el oro de la zona republicana. El status quo, orden del ministerio en
octubre de 1939 congelé la evolucion del sector bancario y sus cambios
sometidos a estricta reglamentacion publica, alegando la ineficacia de las
autorizaciones otorgadas a los bancos. El 31 de Diciembre de 1946, que firmo
el ministro de hacienda, acabd con el privilegio de emision de billetes del Banco
de Espafia, se reforzo la intervencion del Ministerio de Hacienda en el Banco y
se dispuso la participacion en el Consejo general del Banco de Espafia de 5
miembros nombrados por el Gobierno.

Respecto a la banca privada, La ley activo de nuevo el Registro de
bancos, determinando que solo los inscritos en este registro podian desarrollar
la actividad financiera, y previa solicitud al CBS se podian crear nuevas
entidades, aunque nunca se aprobo ninguna. El intervencionismo se agudizg,
hasta el punto de que la totalidad de las operaciones bancarias quedaron
sujetas al control de los poderes publicos. ElI Ministro de Hacienda era el
encargado de tareas como fijar los tipos de interés y las condiciones de las
operaciones activas, dictar normas de reparto de dividendos, establecer el
capital minimo de las entidades, fijar el limite de los saldos de las cuentas...

Tras la LOB del 46 el sistema financiero espafiol quedo formado por tres
tipos de instituciones: Banca Oficial, Banca privada y Cajas de Ahorros. Fue
una época de muchas fusiones y absorciones, alrededor de 90 en total entre
1940 y 1960, operaciones que permitieron a los grandes bancos aumentar su
tamafio e incrementar su cuota de mercado. Todas estas fusiones y
absorciones también derivaron en un incremento masivo de sucursales
bancarias. Esta situacion favorecio la concentracion bancaria, ya que en 1960,
6 entidades se repartian el 70% de la actividad del sector, mientras a las cajas
de ahorros y resto de instituciones les quedaba el resto. Las entidades no se
especializaban, si no que se dedicaban a cualquier actividad financiera y a
invertir con acciones en empresas en las cuales se involucraban en su gestion
y supervision.

El intervencionismo fue mucho més duro si cabe en las cajas de ahorros,
donde, dependiendo del Ministerio de trabajo, estaban obligadas a realizar una
politica de inversiones, recortando su actividad como entidades de crédito. En
1942 se obligaba a las cajas a destinar el 60% de sus fondos a la adquisicion
de valores publicos, y la obra social debia centrarse en educacion, sanidad y
construccion de viviendas. Aln asi se crearon nuevas entidades a nivel
provincial, y en 1960 las cajas ya gestionaban el 25% de los depdsitos del pais.
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La nueva LOB del 1962 acabé con el status quo y abrié una nueva etapa
de conformacion del sistema financiero nacional. ElI Gobierno quedaba
autorizado a reformar la totalidad del sistema, y al Ministerio de Hacienda como
director de la politica financiera y monetaria. Con esta nueva normativa se
intento diferencias entre banca comercial y banca industrial y de negocios. La
banca industrial y de negocios no podia estas participada por mas de un 50%
por otros bancos, para mantener su independencia. Se crearon nuevo bancos
comerciales, pero no desaparecié la banca mixta, pero con ciertas limitaciones
en sus inversiones. Se permitia la creacion de nuevas entidades de crédito,
pero bajo el control del Ministerio de Hacienda para evitar su proliferacion.

En 1963 existian en el pais 135 bancos, sin embargo, con la crisis de
finales de los 70 desaparecieron muchas de ellas. Con esta nueva LOB el
sistema financiero se mantuvo fuertemente intervenido, las operaciones
estaban controladas y el posible desarrollo de las entidades estaba controlado
por el Banco de Espafa, que dictaminaba el posible crecimiento segun la zona.
Se hicieron varios planes, hasta 9, siendo el Ultimo en 1974, que regulaban la
apertura de nuevas oficinas a cada entidad, pero que vieron incrementadas
fuertemente hasta la crisis, utilizando este medio como competencia entre las
diferentes entidades. Por fin, en 1974 se inici6 la verdadera modernizacion de
la estructura financiera, dando mayor flexibilidad a la creacion de Cajas de
Ahorros, la libertad para captar recursos con depositos, y la liberacion de tipos
de interés a largo plazo. En 1977, en los Pactos de la Moncloa, se disefio una
triple finalidad:

- el refuerzo de los instrumentos de la politica monetaria al objeto de
hacer mas eficiente su futura utilizacion,

- la aproximacion de los tipos de interés a las condiciones de un mercado
libre como requisito esencial de una mayor eficiencia en el
funcionamiento de los mercados financieros,

-y finalmente, la modificaciébn de las caracteristicas estructurales y de
funcionamiento de las instituciones financieras.

Se autorizé a las cajas a descontar letras y a realizar operaciones
comerciales en divisas, reguldndose los dérganos de gobierno de estas
entidades.

La modernizacién de las cajas de ahorro arrancd con la reforma que
comenzé en 1977. Las cajas adquirieron la consideracion plena de entidades
de ahorro, se avanz0 en la organizacion y funcionamiento interno, se
modificaron sus organos de gobierno y se estimuld la fusién de cajas para
fortalecer su estructura y capacidad de accién. Con sucesivo decretos se
consiguio la liberalizacion de sus actividades, una mayor autonomia de su
gestion y una menor dependencia del Estado. El resultado ha sido una
expansion de sus actividades financieras y un aumento de su cuota de
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mercado, de tal forma que hoy las cajas de ahorros gestionan la mitad de los
depositos del sistema financiero espafol.

Entre los afios 1977 y 1985 hubo una profunda crisis que afecté al
conjunto del sistema financiero espafol, que hizo cerrar al 52% de las
entidades bancarias espafiolas y al 27% de las de ahorro. Las causas de la
crisis nace en los problemas del sector industrial que llevo a muchas empresas
a la quiebra, con ellos arrastré la morosidad a las entidades, y el deterioro de
sus carteras de inversiones y de préstamos. Sumado a esto, la expansion
descontrolada de las entidades financieras, fundandose entidades poco
eficientes, fue unas de las causas internas de la crisis. Al llegar la crisis el
Banco de Espafia no tenia instrumentos legales apropiados y un equipo
humano de inspeccion y control suficientemente capacitado para anticiparse a
los problemas y abordarlos con eficiencia. Tampoco existia el derecho
concursal que hubiera permitido solucionar con mayor rapidez las numerosas
situaciones de insolvencia. Para hacer frente a la crisis se cred en 1977 el
Fondo de Garantia de Depositos, para dar cobertura a los clientes de las
entidades con problemas que tenian depdsitos.

En 1978 se constituyé la Corporacién bancaria SA, instrumentada para
administrar las entidades en crisis intervenidas por el Banco de Espafia. Esta
corporacion estuvo actuando hasta 1980 cuando se dio personalidad juridica al
Fondo de Garantia de acciones mayoritarias de la entidad en crisis, se
nombraba una nueva administracion, con directivos de otros bancos, se
procedia al saneamiento de la entidad con la ayuda del Banco de Espafia, se
valoraba y se vendia la entidad por la via de la subasta publica. Estos 10 afios
de crisis bancaria dio lugar a grandes fusiones y absorciones de entidades,
creando en el pais grandes grupos bancarios, donde ya encontramos al banco
Vizcaya, El Central, Banesto, Bilbao, y a entidades extranjeras como el
Citibank, el BNP o el Barclays.

En 1986, Espafa entro en la Comunidad Econdmica Europea con un
sector mucho mas complejo, con factoring, confirming, leasing, sociedades de
inversion, compafias de seguros y bolsa de valores. La crisis sirvio para
sanear el sistema financiero espafiol y facilitd el aumento de tamafo de
muchas entidades que ahora son muy representativas de nuestro pais. A partir
de 1986 se suceden nuevos acontecimientos, como la aceleracion del proceso
de integracién en Europa, la apertura de mercados y la globalizacion de la
economia mundial.

La Union Europea nacio tras la segunda guerra mundial, sofiando con
una Europa unida sin los continuos conflictos entre los paises que la formaban.
La Comunidad Europea del Carbo6n y del Acero fue el primer paso de la union
econdmica y politica que hoy conocemos. Seis fueron los paises fundadores,
Alemania, Bélgica, Francia, Italia, Luxemburgo y los Paises Bajos, y gracias a
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ellos, en 1957, se firma el Tratado de Roma, donde se constituye la Comunidad
Econdmica Europea (CEE) o “mercado comun”. Es en los afios 60 cuando los
paises miembros de la CEE dejan de percibir derechos de aduana por las
transacciones comerciales entre si, y fomentan aun mas la unién econémica y
cultural. EI 1 de Enero de 1973 paises como Dinamarca, Irlanda y El Reino
Unido entran a formar parte de la Union Europea, aumentando los estados
miembros a 9. La politica de la Unién Europea ya se empieza a notar en las
zonas mas pobres de la misma, donde se envian ayudas para crear empleo y
fomentar las infraestructuras.

En 1981 Grecia entra en la union, y por fin, en 1986 lo hacen Espafia y
Portugal. En este afio se firmaria el acta en la cual se libera la circulacién de
mercancias por las fronteras europeas creando el mercado comun. Con la
caida del muro del Berlin, el fin del comunismo en Europa y la caida de la
ultraderecha europea con la muerte de los ultimos dictadores, la unién Europea
coge mas fuerza y union, liberando completamente la circulacion de
mercancias, servicios, personas y capitales. En 1991 se firma el Tratado de
Maastricht, que consagra oficialmente el nombre de Unién Europea, y que crea
las bases para una union politica, econémica, juridica y de seguridad. En 1995
con la unién de Austria, Finlandia y Suecia se incrementa gradualmente los
viajes de ciudadanos sin necesidad de pasaporte, asi como el movimiento de
estudiantes por toda Europa. En el 2004 y 2007 continuaron agregandose
paises de la Europa del Este, dando por zanjadas las diferencias de estos con
los paises de oeste, y asi consiguiendo una cooperacion econémica mucho
mas fuerte y progresiva.

Durante este periodo de adhesiones y de fortalecimiento de la Unidn
Europea, uno los puntos fundamentales fue la creacion de Banco Central
Europeo, y con ello la moneda Unica, el Euro. El camino del Euro comienza en
1962 con el Memorandum Marjolin, que fijaba los tipos de cambio de las
monedas de los estados miembros de manera irrevocable, sin embargo, con el
sistema de Bretton Woods se garantizaba una estabilidad generalizada de los
tipos de cambio, con lo que el memorandum no prolifero por no ser necesario.
Lo Unico que prolifero de memorandum fue la creacion de un comité de
Gobernadores de los bancos centrales de los Estados Miembros de la CEE con
el fin de conferir un papel institucional a la cooperacion entre los bancos
centrales en mayo de 1964.

Aunque este comité fue muy limitado, con el tiempo fue adquiriendo
importancia hasta convertirse en el eje de cooperacion monetaria entre los
bancos centrales de la Comunidad. El sistema de Bretton Woods mostraba
signos de rigidez frente a la balanza de pagos de EEUU, con lo que las
politicas econdmicas de los Estados Miembros de la CEE fueron cada vez mas
dispares, derivando en divergencias en la evolucién de precios y costes, que
dio lugar a varias crisis cambiarias y de balanza de pagos que amenazaba el
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funcionamiento de la union aduanera y el mercado agrario coman. En 1971, el
Informe Werner, disefiado por un grupo de expertos liderado por Pierre Werner,
establecié un plan para lograr la union econémica y Monetaria en la comunidad
antes de 1980. Con esto, se disefio un sistema, conocido como la “serpiente”
gue se encargaba de la reduccién progresiva de los margenes de fluctuacion
entre las monedas de los paises participantes. Entro en vigor en 1972, y en
1973 se creo el fondo Europeo de Cooperacion Monetaria (FECOM) como
centro de los bancos centrales de la comunidad y para garantizar el
cumplimiento de la “serpiente”. A mediados de la década de los 70 volvieron las
divergencias entre los paises miembros y sus politicas econdémicas, dejando a
la “serpiente” actuando solo sobre 3 paises, donde el resto de monedas
permanecieron fuera de sistema. Al final el FECOM resulté carecer de
funciones decisorias y estar controlado por instituciones comunitarias.

En marzo de 1979 se creod el Sistema Monetario Europeo (SME), cuyos
procedimientos operativos quedaron establecidos en un acuerdo alcanzado
entre los bancos centrales participantes. EI SME desempefié un papel
fundamental como impulsor del avance de la integracion monetaria europea, y
a diferencia de la “serpiente”, si consiguié mantener la mayoria de las monedas
comunitarias en un sistema Unico de tipos de cambio. EI SME introdujo la
unidad de cuenta europea, el ECU, que era como una cesta de cantidades fijas
de las monedas de los estados miembros, pero desempefiaba un papel
limitado en el funcionamiento del sistema. EI SME tenia la funcién de velar por
el ajuste de las politicas monetarias y econdmicas como instrumentos para el
logro de la estabilidad de los tipos de cambio, consiguié crear una zona
caracterizada por una mayor estabilidad monetaria y una mayor relajacion de
los controles de movimiento de capital. Se controlaba la inflacion en los paises
con la politica monetaria, los costes y se mejoraban los resultados econdmicos.
Auln asi, la falta de convergencia en las politicas fiscales continuaba generando
tensiones, ya que habia paises que presentaban gran déficit presupuestario
que generaban una presion desproporcionada en la politica monetaria.

En febrero de 1986 se firma el Acta Unica Europea (AUE) cuya finalidad
principal era la de convertir el Mercado Comun Unico en objetivo de la
comunidad a mas largo plazo, introducir los cambios necesarios en la toma de
decisiones para conseguir dicho mercado, y reafirmar la necesidad de que la
Comunidad dispusiera de una capacidad Monetaria que permitiese el logro de
la unién econémica y monetaria. Se tenia claro que, sin una moneda Unica no
se podria explotar plenamente el potencial del Mercado Unico, su existencia
garantizaria una mayor transparencia de los precios para los consumidores y
los inversores, eliminaria los riesgos de tipo de cambio, reduciria los costes de
transaccion y, por lo tanto, contribuiria a la prosperidad econémica de la
Comunidad. Por fin, en 1988 el Consejo Europeo confirmd el objetivo de la
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realizacion progresiva de uniébn econOmica y monetaria, que a través del
“informe Delors” en 1989 proponia la unién en tres fases:

- Primera fase: Tiene como objetivo llevar a término el proceso de
establecimiento del mercado interno, mediante la reduccion de las
disparidades entre las politicas econémicas de los Estados miembros, la
eliminacién de todos los obstaculos a la integracion financiera y la
intensificacion de la cooperacién monetaria.

- Segunda fase: Un periodo de transicion hacia la fase final. Quedaran
constituidos los 6rganos fundamentales y la estructura organizativa de la
UEM, y se reforzara la convergencia econémica.

- Tercera fase: Los tipos de interés se fijarian de forma irrevocable y se
asignaria a los distintos organismos e instituciones de la Comunidad las
responsabilidades monetarias y econdémicas plenas correspondientes.

Se convoc6 en 1990 una Conferencia Intergubernamental sobre la UME
para preparar la aplicacién de la segunda y tercera fase, y derivo el Tratado de
la Union Europea, conocido como el “Tratado de Maastricht”, firmado el 7 de
Febrero de 1992. Sentaba un calendario para la realizacién de la unién
econOmica y monetaria, y la CEE pasa a denominarse Comunidad Europea. En
este momento es cuando por primera vez, y en un anexo al Tratado de la UE,
se hacen los estatutos del Sistema Europeo de bancos Centrales (SEBC), del
Banco Central Europeo, y del Instituto Monetario Europeo.

El 1 de enero del 1994, en el inicio de la segunda fase, se crea el IME,
con dos funciones principales; reforzar la cooperacion entre los bancos
centrales y la coordinacién de sus politicas monetarias, y realizar los trabajos
preparatorios necesarios para la constitucion del SEBC, la aplicacion de una
politica monetaria Unica y la introduccion de una moneda Unica en la tercera
fase de la UEM. En Diciembre de 1995, en el Consejo Europeo de Madrid se
decide el nombre de la moneda europea, el euro, y del calendario a seguir para
adaptar la moneda en todos los paises. El IME realizo todas las funciones para
la preparacion de la adopcion por todos los paises miembros (Bélgica,
Alemania, Espafa, Francia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos, Austria,
Portugal y Finlandia) del euro, ya que cumplian las condiciones necesarias
para ello en 1998, Grecia y Suecia en cambio no los cumplian.

En Junio de este mismo afio se crea el BCE y el SEBC, y anuncian la
estrategia que se seguira para que en estos paises se aplique la politica
monetaria Unica a partir de Enero de 1999. En este afio el euro pasa a ser la
moneda Unica, se fijjan de manera irrevocable los tipos de conversion de las
antiguas monedas nacionales de los Estados miembros participantes, y se
aplica una politica monetaria Unica para el conjunto de la zona euro. Una vez
constituido el BCE y su Comité Ejecutivo la labor del IME habia llegado a su fin,
con lo que entro en liquidacion. El BCE, como liquidador del IME, hered6 una
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gran amplitud de trabajos preparatorios y parte de su infraestructura, incluso el
personal que habia sido preparado para asumir funciones en el BCE. Gracias a
esto el BCE consiguié que el Eurosistema estuviera operativo en tan solo 7
meses. El euro empezd en Europa de manera gradual, en transacciones de
renta fija, en pagos de mercados regulados, en pagos
transfronterizos...dejando para ultimo momento la entrada de efectivo, billetes y
monedas para las particulares que no se realiz6 hasta enero del 2002.
Previamente, en el 2001, Grecia habia conseguido entrar en la zona euros, con
lo que ya eran 12 paises con moneda Euro.

llustracion 1 Tipos de conversion del euro

40,3399 francos belgas
= 1,95583 marcos alemanes
340,750 dracmas griegas

166,386 pesetas espafiolas

= 6,55957 francos franceses
0.787564 libras irlandesas
1.936.27 liras italianas

40,3399 francos luxemburgueses
2,20371 flonnes neerlandeses
13,7603 chelines austriacos
200,482 escudos portugueses
5,94573 marcos finlandeses

1 euro

Fuente: Banco Central Europeo.2012

En Mayo de 2004 los miembros de la UE ya eran 25, adhiriéndose los
paises de Europa Central y Oriental, y mas tarde en el 2005 se sumaron
Bulgaria y Rumania, y se iniciaron las negociaciones con Croacia y Turquia.

El tratado de la CE establece que el BCE esta encuadrado en el marco
legal e institucional de la Comunidad Europea, y determina que lo que distingue
al euro y al BCE de una moneda nacional y de un banco central nacional es su
estatus supranacional dentro de una comunidad de estados soberanos. El BCE
es una autoridad central que ejecuta la politica monetaria de una zona
econdémica integrada por doce Estados que gozan por lo demas de gran
autonomia, y es una organizacion independiente tanto de los Estados
miembros como de los érganos comunitarios.

Los aspectos monetarios y econdmicos de la UEM se han organizado de
distinta forma. Las decisiones de politica monetaria y cambiaria han dejado de
adoptarse a nivel nacional y se han centralizado a nivel comunitario, en cambio,
los Estados miembros siguen siendo responsables de la politica econémica,
aungue las politicas econdmicas nacionales deben ejecutarse en el ambito del
marco de cooperacion en materia de politica macroecondmica. Esto es debido
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a que con la existencia de una moneda Unica es incompatible la aplicacién de
politicas monetarias y cambiarias nacionales, una Unica moneda implica un
solo tipo de cambio, por otro lado, las politicas econdémicas, siempre que sean
coherentes con los objetivos de las UEM, es mas ldgico que se disefien a nivel
nacional.

Segun el Tratado de la UE, la politica econdémica de la Comunidad se
basa en “la estrecha coordinacién de las politicas econdmicas de los Estados
Miembros” y “con la finalidad de contribuir a la realizacion de los objetivos de la
Comunidad”. Se cre6 Las Orientaciones Generales de Politica Econémica
(OGPE) que constituyen el principal instrumento de politica para la
coordinacién de las politicas econdmicas nacionales y fijan los criterios de
referencia que se utilizan para evaluar a posteriori las decisiones de politica
econOmica tomadas tanto a nivel nacional como comunitario. Se desarrollaron
procedimientos especificos para realizar diferentes recomendaciones, ya que la
OGPE solo podia dar consejos sin ser juridicamente vinculantes ni exigibles.

Esta asimetria entre los aspectos monetarios y econémicos de la UEM
significa que no existe un Gobierno de la UE comparable a los gobiernos
nacionales. Sin embargo, esta situacion no supone necesariamente un defecto
del marco comunitario de la politica econdmica. La atribucion a los Estados
miembros de una elevada autonomia decisoria en ambitos importantes de la
politica econdémica les permite disponer de un margen de maniobra crucial y
ofrece la posibilidad de beneficiarse de los efectos de una competencia sana
en materia de politica econ6mica. Al mismo tiempo, las normas y los
procedimientos del marco de politica econ6mica garantizan la estabilidad
macroecondmica.

El Tratado contiene varias disposiciones orientadas a asegurar unas
finanzas publicas saneadas, dado que la politica presupuestaria continta
siendo competencia de los gobiernos nacionales. Existe un procedimiento en
caso de déficit excesivo, que establece las condiciones que deben darse para
considerar que una situacion presupuestaria es saneada. “Los Estados
miembros evitaran déficit publicos excesivos” dice el articulo 104 del Tratado,
gue marcaran como referencia los valores para el déficit publico del 3% del PIB
y de la deuda publica del 60% del PIB. La politica fiscal contempla que si en un
Estado miembro existe déficit excesivo, el Consejo de la UE tiene medidas,
incluidas sanciones, que deben aplicarse. El pacto de Estabilidad y Crecimiento
fue adoptado en 1997 y complementa y clarifica la aplicacion del procedimiento
de déficit excesivo. Firmando este pacto, los Estados miembros se
comprometieron a perseguir el objetivo de alcanzar a medio plazo una situacion
presupuestaria proxima al equilibrio o con superavit. El Tratado también
dictamina que “la Comunidad no asumira ni respondera de los Compromisos de
los Gobiernos centrales, autoridades regionales o locales u otras autoridades
publicas...” la responsabilidad respecto del pago de la deuda publica
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corresponde a cada estado miembro, propiciando asi politicas fiscales
nacionales prudentes. Queda prohibida la financiacion monetaria de los déficits
publicos y de acceso privilegiado a las entidades financieras por parte del
sector publico.

La responsabilidad de la politica monetaria de la zona euro ha sido
conferida al BCE, en tanto constituye el ndcleo de sistema de banca central, el
Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC). ElI Tratado de la CE
encomienda al SEBC las funciones de banca central de la zona euro, no
obstante, el SEBC no tiene personalidad juridica propia, por lo que son el BCE
y los BCN de los paises de la zona euro los que llevan a cabo las funciones
basicas. EI SEBC estad formado por el BCE y los BCN de los 25 Estados
miembros de la UE, incluidos los que no han adoptado el euro. Cuando el BCE
y los BCN llevan a cabo funciones asignadas al SEBC, lo hacen teniendo en
cuenta sus objetivos, las disposiciones del Tratado y de los Estatutos, asi como
las decisiones adoptadas por los 6rganos rectores del BCE. Por lo tanto, el
término SEBC hace referencia a un marco institucional que crea un vinculo
entre el BCE y los BCN, que garantiza la centralizacion del proceso de
adopcion de decisiones, y que las funciones que el Tratado de la UE asigna al
SEBC se llevan a cabo de manera conjunta y acorde con la distribucion de
competencias y con los objetivos del sistema.

La estructura del Eurosistema se fundamenta en la experiencia de los
BCN, conservando su organizacién institucional, infraestructuras, capacidad
operativa y conocimientos especificos, ademas, siguen desempefiando
funciones no relacionadas con el Eurosistema, lo que fomenta el
enriquecimiento mutuo y la emulacion de buenas préacticas. EI BCE ademéas de
tener personalidad juridica tiene sus propios 0rganos rectores y competencias
especificas, se le diferencia de las otras instituciones y se limitan sus
actividades a una serie de funciones claramente definidas.

Aunque los BCN del Eurosistema tienen personalidad juridica propia de
acuerdo con la legislacidon nacional de sus respectivos paises, son parte
integrante del Eurosistema. Los BCN ejecutaran las operaciones del
Eurosistema que el BCE les haya delegado de acuerdo con el principio de
descentralizacion, y su actuacion se ajustara a las orientaciones e instrucciones
del mismo. Los BCN del Eurosistema proporcionan al BCE capital y activos
exteriores de reserva y participan en sus resultados financieros. A fin de
integrar a los BCN en el Eurosistema, la legislacion nacional se ha adaptado a
la legislacion comunitaria, las disposiciones nacionales han de garantizar que
los BCN y sus organos rectores son independientes de las autoridades de los
respectivos Estados miembros de la UE. La independencia es un requisito
imprescindible para la participacion de los BCN y sus gobernadores en el
funcionamiento del Eurosistema. Los BCN podran ejercer bajo su
responsabilidad funciones no relacionadas con el Eurosistema, siempre que no
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interfieran con los objetivos y tareas de éste. Las funciones que suele realizar
un BCN depende del pais, pero suele estar en la prestacion de distintos tipos
de servicios financieros y administrativos a las Administraciones Publicas, asi
como la supervision de las instituciones financieras nacionales.

El Eurosistema y el SEBC estan regidos por los 6rganos rectores del
BCE: EL Consejo de Gobierno y el Comité Ejecutivo. Mientras haya estados
miembros de la UE que no hayan adoptado el Euro, existira un tercer érgano
rector, el Consejo General. Los 6rganos rectores del BCE desempefian una
doble funcion; La Direccion del BCE en si mismo, y la direcciéon del
Eurosistema y del SEBC. El Consejo de Gobierno es el maximo 6rgano rector
del BCE vy tiene la facultad de adoptar las decisiones mas importantes y
estratégicamente significativas del Eurosistema. El Consejo de Gobierno esta
compuesto por los miembros del Comité Ejecutivo y por los gobernadores de
los BCN de los Estados miembros que ha adoptado el euro. Define la
estrategia de politica monetaria y el marco operativo del BCE, adopta las
decisiones necesarias, y establece las directrices a las que los BCN del
Eurosistema han de ajustarse para la ejecucion de las operaciones de politica
monetaria.

El objetivo primordial del SEBC, a través del Tratado de la UE, es
mantener la estabilidad de precios, ya que el mantenimiento de la estabilidad
de precios de forma duradera constituye la mejor aportacién de la politica
monetaria a la mejora de las perspectivas econdmicas y del nivel de vida de los
ciudadanos. El objetivo de esta estabilidad no es mas que evitar tanto una
inflacion como una deflacién prolongada, y esto contribuye alcanzar niveles
elevados de actividad econdmica y de empleo. Las funciones bésicas del
Eurosistema y, por lo tanto, del SEBC y del BCE, son:

- Definir y ejecutar la politica monetaria de la zona euro.

- Realizar las operaciones de cambio de divisas.

- Mantener y gestionar las reservas oficiales de Estados miembros de la
zona euro.

- Promover el buen funcionamiento de los sistemas de pago.

- La emision de billetes de Euros: El BCE y los BCN son las Unicas
instituciones autorizadas a emitir billetes de curso legal en la zona euro.

- La recopilacién de la informacién estadistica necesaria para cumplir las
funciones del Eurosistema.

- Estabilidad financiera y supervision prudencial: Contribuye al correcto
funcionamiento de las politicas adoptadas por las autoridades
competentes, en lo que se refiere a la supervision prudencial de las
entidades de crédito y a la estabilidad del sistema financiero.

- Cooperacion Internacional y Europea: el BCE mantiene estrechas
relaciones de cooperacién con las instituciones, organismos y foros
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pertinentes, tanto en el ambito interno de la UE como en el ambito
internacional.

Nuestro pais, tras el final de la dictadura y la muerte de Franco en 1975,
la entrada en la Unidn Europea suponia como el paso a la superacion total de
la exclusion a la que nos habia sometido este régimen. En 1962 Espafia ya
intentd entrar en la Union Europea, rechazando esta su intencion debido a que
no era un pais bajo un régimen democratico, requisito indispensable para la
entrada que “el pueblo participara en las decisiones del gobierno”. Pero en
1986 si lo consiguié. Desde un principio Espafia era un pais bastante
relacionado con el resto de paises comunitarios, pero aun habia que romper los
altos aranceles que cerraban nuestras fronteras al resto. Algunos sectores
tuvieron que ser reestructurados, pero otros se beneficiaron rapidamente de las
ayudas europeas, como la agricultura.

La Unién Europea ha aportado a Espafia muchas cosas positivas, e
independientemente de la situacion de crisis en la que estamos inmersos
actualmente, antes de entrar en la unidén europea, teniamos una inflacion del
10% anual, un paro que superaba el 17% y un PIB del 71% de la media
comunitaria. Durante mas de 20 afios nuestro pais remonté hasta alcanzar en
el 2006 una inflacion del 3%, un paro por debajo del 10% y un PIB por encima
del 90% de la media comunitaria. Se han mejora nuestras infraestructuras, y de
la mano de la unién europea nuestra economia se abrié definitivamente y tuvo
una mayor presencia a nivel internacional. Durante estos afos de pertenencia a
la UE también debemos destacar que la realidad social espafiola se ha
modernizado profundamente mediante la incorporacion masiva y acelerada de
las mujeres a la vida laboral activa, la extension de la educacion publica
superior, la cobertura sanitaria universal, las leyes de igualdad entre hombre y
mujeres... Espafia ha aportado mucho a nivel cultural a Europa, y ha
participado activamente en todos los progresos de la Union como el mercado
anico, la creacion del Euro o la unidad econémica.

El sistema financiero espafiol, esta compuesto por un conjunto de
instituciones e instrumentos, que con el paso del tiempo han sufrido cambios
sustanciales debido a la puesta en marcha del mercado Unico europeo, que
afecta a todos los paises de una Unién Europea. El sistema financiero espafiol
esta divido en tres areas fundamentales, segun las actividades basicas, como
es el crédito, los valores y los seguros. Cada uno de ellos tiene un érgano de
supervision especializado, como es el Banco de Espafa para el crédito, La
Comision Nacional del Mercado de Valores para los Valores, y La Direccion
General de Seguros para los Seguros.

Las entidades de crédito, cuya supervision corresponde al Banco de
Espafa, son aquellas sociedades que tengan como actividad tipica y habitual
recibir del publico depdsitos u otros fondos reembolsables y conceder créditos
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u operaciones de analoga naturaleza por cuenta propia. Formaran parte de las
entidades de crédito, el ICO, Los Bancos, Las cajas de ahorros incluyendo la
CECA, las cooperativas de crédito, y los establecimientos financieros de
crédito. Las entidades de crédito constituyen el grupo mas importante del
conjunto de empresas participante del sistema financiero espafiol, y deben
cumplir unos requisitos para ejercer su actividad:

- Estar constituidos como sociedad andnima por el procedimiento de
fundacién simultanea y duracion indefinida.

- Tener un capital social inicial no inferior a 18 millones de euros,
desembolsado integramente y representado por acciones nominativas.

- El objeto social debe estar limitado en sus estatutos a las actividades
propias de una entidad de crédito.

- ldoneidad de los accionistas titulares de participaciones significativas.

- No reservar a los fundadores ventajas o remuneracion especial alguna.

- Contar con un consejo de administracién de no menos de 5 miembros,
todos ellos personas de reconocida honorabilidad comercial profesional.

- Contar con una buena organizacion administrativa y contable.

- Tener su domicilio social, asi como su efectiva administracion y
direccion, en territorio nacional.

Las cajas de Ahorros, en cambio, se rigen por un sistema especial,
siendo entidades financieras de caracter benéfico social y un ambito de
actuacion territorialmente limitado. Se constituyen bajo la forma juridica de
fundaciones de naturaleza privada con finalidad social, a diferencia de las
sociedades andnimas que son los bancos. Sus érganos de gobierno tendran
una representacion adecuada de Corporaciones Locales, y su finalidad social
se plasma en que parte de la distribucion de los beneficios que obtengan deben
destinarse a obras sociales.

“El Banco de Espafia, integrado en el Eurosistema, es en Banco central
nacional y el supervisor del sistema Bancario”. La gran importancia del Banco
de Espafa en el Sistema Financiero Espafiol reside en que es el principal
organo de control y supervision de las entidades financieras, mercados de
valores y deuda publica anotada, debe velar por la estabilidad financiera de
nuestro pais. Para conseguir esa estabilidad financiera actla en diferentes
ambitos como es el analisis y seguimiento de los riesgos que pudiera afectar al
sistema financiero espafiol, y en particular, al sector bancario; La regulacion y
supervision de las entidades de crédito para garantizar su solvencia; Colabora
con autoridades nacionales y participa en los organismos internacionales que
tengan responsabilidades o competencias en la materia.

Debido a la naturaleza de sus operaciones, la banca es uno de los
sectores clave de la economia de un pais, ya que gran parte del ahorro, la
inversion y la financiacion se canaliza a través de ella. Debido a esto, los
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bancos estan sujetos a una vigilancia especial a través de la regulacion y la
supervision bancaria. Dicha regulacibn pretende asegurar el buen
funcionamiento de las entidades financieras, fortalecer su capacidad de
resistencia ante las adversidades y que las partes afectadas, clientes y bancos,
armonicen con los intereses generales. La supervision tiene como objetivo
verificar el cumplimiento de las normar especificas bancarias, y en concreto, las
relacionadas con su solvencia, las normas contables que deberan aplicar los
bancos, y las normas de aplicacion de la clientela, y de transparencia
informativa hacia los mercados. En Espafia, esta funcibn recae
fundamentalmente en el Banco de Espafia. El modelo de supervision, segun el
Banco de Espafia, se basa en cuatro elementos:

- Una regulacion efectiva y prudente, con normas de acceso y ejercicio de
la actividad.

- Una supervision continuada de las entidades, con recepcion y andlisis
de informacion periédica e inspecciones in situ.

- Medidas de caracter corrector: requerimientos y recomendaciones,
planes de saneamiento, intervencion o sustitucion de administradores.

- Un régimen disciplinario y sancionador que puede afectar tanto a las
entidades como a sus administradores.

La finalidad béasica de toda supervision y control del sector financiero es
evitar que los problemas y las pequefias crisis que puedan afectar a las
entidades financieras, bien sea por la mala gestion o que sean ineficientes, no
se contagie al resto del sector. Cada entidad debe controlar y auditar sus
cuentas como responsable propio de sus éxitos y sus fracasos, y para conocer
su solvencia y su situacion, aun asi, se realizaran auditorias externas donde el
auditor determinard si las cuentas anuales expresan la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados. El tener un sistema
financiero solvente genera un efecto muy positivo en la estabilidad financiera y
en la actividad econdémica en general.

2.4. El sector financiero en la actualidad.

A lo largo del tiempo, y de la historia del sector financiero espafiol, se ha
sucedido muchas crisis, y todos llevan a una reestructuracion del sector, con
disminucién de entidades, de sucursales, de empresas y de actividad
econdémica en general. El paso del tiempo y de los afios ha forjado el sistema
financiero que hoy en dia conocemos, y que otra vez mas esta siendo
fuertemente reestructurado. La economia se basa en ciclos, que marcan las
épocas de riqueza y las épocas de pobreza, donde como siempre, los mas
fuertes sobrevivirdn, y los mas débiles, mal gestionados y administrados,
deberan caer o desaparecer. Hoy en dia el sistema financiero que conocemos
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a penas se asemeja al nacido hace un siglo y medio, es mas diversificado, mas
internacionalizado, mas abierto, concentrado y eficiente. A pesar de su dilatada
historia no ha perdido sus elementos constitutivos, dos de los bancos
practicamente fundadores de nuestro sistema, como son el Bilbao y el
Santander, son ejemplos de entidades modelo a nivel mundial.

Nuestro sistema financiero hoy en dia esta volviendo a ser
reestructurado debido a la crisis que estamos viviendo. Una parte del sector,
especialmente las cajas de ahorros, estan sumidas en este proceso de
reestructuracion. Este proceso actia con la finalidad de que el sector financiero
adecue su capacidad instalada a la realidad en la que el sistema financiero,
espafiol e internacional, va a operar en el futuro. Antes de la crisis actual, el
sistema financiero espafiol estaba considerado como uno de los mas eficientes
y rentables. Actualmente, con todo lo que estamos viviendo, se reclama a las
entidades que vuelvan a la banca tradicional, siendo mucho mas cuidadosos
con Sus riesgos.

El sector ha de afrontar la reabsorcion de los desequilibrios que le ha
llevado a esta situacion, la dependencia de los mercados mayoristas
internacionales, el excedente de capacidad instalada, oficinas y servicios
centrales, y sobre todo, la fuerte exposicion al sector inmobiliario. Las
entidades de crédito, con claras diferencias entre ellas, afrontan la necesidad
de absorber diversos desequilibrios en un contexto econémico y financiero
dificil. Con claras diferencias nos referimos a que, mientras algunas entidades
son solventes y muy bien gestionadas, y con pocas modificaciones superaran
esta situacién sin problemas, otras, la mayoria cajas de ahorros, deberan
someterse a grandes reformas, incluyendo las fusiones y las absorciones, lo
gue supondra para muchas la desaparicion como independientes.

Las autoridades espafolas, para favorecer esta restructuracion del
sector, creo el Fondo de Reestructuracion Bancaria (FROB). EI FROB capta
recursos para dar certidumbre al proceso, es un dinero que esta provisionado
por si hiciera falta, parcial o totalmente, para la reestructuracién, siempre
minimizando el coste para los ciudadanos. EI FROB podria actuar de dos
maneras; una es la intervencion de la entidad en cuestion, considerada
inviable, cambiando a los administradores, para posteriormente subastarla a
cualquier entidad o inversor que estuviera dispuesto a sanearla y asumir su
funcién. La siguiente opcion seria prestar el dinero para favorecer fusiones,
reforzando los recursos propios de la entidad. Al solicitar la ayuda del FROB,
los bancos y cajas deben presentar un plan detallado de las condiciones de la
fusion, que considere en qué consisten y como esperan lograr las mejoras en la
eficiencia y en la redimension de la capacidad productiva de las entidades
involucradas. Si el plan es aprobado por el Banco de Espafa, el FROB presta
el dinero para la integracién, al 7,75% a devolver en 5 afios. En este momento
se realizaron muchas fusiones, sobre todo entre cajas de ahorros de nuestro
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pais, que veian inviable la continuidad solos, y vieron en el FROB | la
oportunidad de crecer en tamafo y tener acceso a uUNnOS recursos que
sanearian sus balances.

Las cajas no pueden emitir acciones, ya que no cotizan, con lo que no
tienen manera de reforzar sus recursos propios. En esta situacion es uno de los
grandes problemas de las cajas, entre muchos otros, lo que va a hacer de ellas
que se acerquen cada vez mas al sistema de la banca. En el Real Decreto-ley
11/2010 de 9 de Julio, de 6rganos de gobierno y otros aspectos del régimen
juridico de las Cajas de Ahorros, el estado trata este tema. Como platean, la
crisis ha puesto de manifiesto un exceso de capacidad de las mismas, oficinas,
servicios centrales... y la necesidad de una mayor flexibilidad a la hora de
captar recursos bésicos, es decir, emitir acciones. Las fusiones de varias cajas
se vieron obligadas a hacerlo a través de SIP (Sistemas Institucionales de
proteccidn), pero no estaban regulados.

Estos SIP permitian registrar bajo un mismo CIF las fusiones de varias
entidades, con sociedad andénima, para desarrollar su actividad bancaria
conjunta. La finalidad principal de esta reforma es que las cajas puedan emitir
acciones, captando asi capital y pudiendo sanearse como el resto de entidades
de crédito, y la profesionalizacion y regulacion de sus 6rganos de gobierno.
Para ello permiten a las cajas la creacion de un banco, al que traspasaran toda
la actividad financiera de la caja y que poseeran como minimo el 50% de su
capital, y la caja, como obra social, pasara a ser una fundacion siguiendo con
su actividad para la sociedad, pero independiente de la actividad financiera que
la realizard el nuevo banco. La Caixa y Bankia salieron a bolsa a través de
formalizar esta nueva reforma, creando Caixabank y BFA.

El Banco de Espafia realizd test de estrés a todas las entidades de
nuestro pais, recomendado por la banca Europea, para ver que entidades, en
el caso de que se diera el peor escenario econémico posible (El escenario mas
negativo incluye una contraccion del PIB en la eurozona del 0,5% en 2011 y del
0,2% en 2012, con tasas de paro del 10,3% y el 10,8% respectivamente)
podrian sobrevivir sin ayudas publicas. Suspendieron 5 entidades al tener un
ratio de capital basico al 5%, y aunque no tuvieron en cuenta para su calculo
las provisiones genéricas ni los bonos convertibles, el estado no pensaba
inyectarles mas liquidez. Hasta que llego el FROB II.

Hubieron entidades que no pudieron reestructurarse solas, con lo que
solicitaron ayuda al gobierno, el cual, entré en el capital de las entidades y se
nacionalizaron parcialmente a través de la adquisicibn de participaciones
preferentes, que posteriormente pensaban vender a un inversor que adquiriera
la entidad en un proceso de subasta y recuperar el capital invertido, o a la
entidad emisora en cuestion, en un periodo maximo de 5 afios, ahora bien, el
FROB podria establecer un plazo de un afio para realizar esta venta, y
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posibilidad de dos solicitando a las entidades emisoras compromisos
adicionales en su plan de recapitalizacion. Esta inversion se realiz6 en las
entidades que tras la valoracion de sus activos ponderados por riesgo, no
alcanzaban los limites establecidos, del 8% para bancos, y del 10% para las
cajas que no habian colocado mas del 20% de su capital a terceros, segun
Basilea Ill. La compra de estas participaciones de la entidad le da al FROB
directamente participacion en el 6rgano de Gobierno de la misma, para
asegurar el cumplimiento del plan de recapitalizacion.

Las entidades que se adhirieron a esta FROB Il fueron Unnim, Catalunya
Caixa, Nova Caixa Galicia, y el Banco Valencia que fue intervenido, las cuales
estaban preparadas para ser subastadas en el 2012. Unimm fue subastada en
marzo quedandose con ella el BBVA, y Catalunya Caixa y BV tenian prevista la
suya para Mayo-Junio de ese mismo afo, hasta que Bankia fue intervenida.
Por el riesgo sistémico que una entidad del tamafio de Bankia tenia, paralizo
toda subasta existente para poder estudiar una solucion del sistema bancario
en conjunto, ya que el resto eran pequefas entidades que el FROB podia
asumir y subastar, pero Bankia era la primera caja nacional en activos, una
problema demasiado grande para solucionar sin la ayuda de Europa.

En Mayo del 2012, el Consejo de Ministro establece un incremento de
las dotaciones sobre la cartera de préstamos promotor calificados como no
problematicos. Todas las entidades financieras deben aplicar este incremento
de dotaciones obligatoriamente contra resultados, antes de final de este afio.
Estas dotaciones se aplicaran a la parte del crédito a promotor calificado
actualmente como no dudoso, en prevision de un hipotético deterioro de esta
cartera. El porcentaje a aplicar se resumen en el siguiente cuadro:

llustracion 2: Dotaciones sobre la cartera de préstamos

Tipo de activos Dotacién Anterior Nueva Dotacién
Suelo 7% 52%
Promocion en curso 7% 29%
Promocion Terminada 7% 14%
y
Vivienda
Garantia Personal y 7% 52%

segunda hipoteca

Fuente: RDL 2/2012, de 3 de Febrero, de saneamiento del sector financiero.

Si como consecuencia de la aplicacion de estas dotaciones algunas
entidades tuvieran déficit de recursos propios, el FROB podra inyectar capital a
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través de la compra de acciones o de Bono Convertibles, con una
remuneracion proxima al 10%, a devolver en un periodo de a 5 afios, como otra
veces.

En el Real Decreto Ley en cuestion, también se ha establecido la
creacion de las Sociedades de Gestion de Activos Inmobiliarios, de obligado
cumplimiento para todas las entidades bancarias. A estas sociedades se
deberd transferir la totalidad de los activos mobiliarios valorados a precio
razonable, menos las provisiones realizadas, por parte de cada entidad
bancaria. Ademas, el Ministerio de Economia designard dos evaluadores
independientes que analizaran las carteras de activos de todas las entidades
financieras espafiolas. Este Real Decreto Ley se ha realizado con la intencién
de dotar de credibilidad y confianza al sistema financiero espafiol, ante el
deterioro de la economia y el crecimiento de la prima de riesgo. También se
pretende recuperar el crédito e impulsar en la medida de lo posible la venta de
viviendas en propiedad de las entidades, para que bajen los precios y
recuperen liquidez, que es lo que mas necesitan actualmente.

Algunas entidades estaban ya en proceso de subasta cuando sucedio lo
de Bankia. Estas subastas de las entidades intervenidas tienen un proceso a
seguir para poder obtener y estudiar la informacién de la entidad objeto de la
subasta. En primer lugar se entrega un cuaderno de venta a todos los
interesados en pujar por la misma, y en unos 15 dias los interesados realizar
un oferta no vinculante para poder acceder al archivo y a la documentaciéon de
la entidad. Antes de realizar la oferta no vinculante los interesados pueden
realizar preguntas sobre el cuaderno, solicitar todas las aclaraciones que
necesiten. Una vez poseen en cuaderno de venta que les ha entregado la
entidad y han realizado la oferta no vinculante comienza la segunda fase de la
subasta.

En la segunda fase los inversores dispondran de unos 15 o 16 dias para
efectuar preguntas concretas, revisar expediente de operaciones y toda la
documentacion que soliciten de la entidad. Una vez han agotado estos 15 dias
y han analizado y obtenido toda la documentacion que han deseado, los
inversores que deseen continuar realizan la oferta vinculante. Esta oferta es
gue recibird el FROB y estudiara para su posible asignacién como adquiriente
de la entidad subastada. No hay un plazo determinado en el que el FROB deba
asignar a la entidad objeto de la subasta a un inversor, pero sobre unos 15 dias
posteriores a la entrega de las oferta vinculantes deberia haber respuesta. Si
ninguna de las ofertas vinculantes alcanza lo que el FROB esperaba puede
negociar con los inversores hasta llegar a un acuerdo.

Tanto al FROB como a las entidades les interesa cerrar rapidamente los
procesos de subasta, al FROB por recuperar su fuera posible parte de su
inversion y por quitarse entidades de su propiedad, y a las entidades, para
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poder funcionar con normalidad, recapitalizarse, lavar su imagen cara a los
clientes, y solucionar problemas como el de las participaciones preferentes.
Algunas entidades para recapitalizarse decidieron salir a bolsa, como es el
caso de Bankia, CaixaBanc o Banca Civica (estas dos ultimas ya estan unidas
por la compra de La Caixa a Banca Civica), y han sufrido un fuerte desgaste y
fuertes pérdidas para sus clientes, y ahora deben dar entrada de capital publico
gue también sera sustituido en un futuro por capital privado. Estas operaciones
han generado un deterioro de estas entidades con sus clientes, ya que con las
fuertes caidas han sufrido depreciaciones en sus ahorros. En el caso de Bankia
tuvo que ser recapitalizada con dinero publico, sufriendo una nacionalizacion
parcial, con lo que deberd presentar un plan de viabilidad como las otras
entidades intervenidas.

llustracion 3: Evolucion de las entidades cotizadas en Bolsa
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Fuente: Servicio de estudios Catalunya Banc. 2012.

Y es que se trata de un sector que pende de un hilo en todos aspectos.
Al cierre del mes de Junio los bancos espafioles acumulaban una deuda neta
con el Banco Central Europeo de 337.206 millones de Euros, un record
histdrico, siete veces la cifra de hace un afio y el equivalente a un tercio del PIB
espafiol. La cifra Bruta, sin restar la cantidad que los propios bancos reingresan
en el BCE, es incluso mayor: 365.000 millones, casi el 30% del total de la
deuda de todas las entidades de la Eurozona. Las peticiones se han disparado
en apenas unos meses, sobre todo desde las inyecciones de liquidez de
diciembre del 2011 y Febrero de este afio, a los bancos, sobre todo espafioles
e italianos. Los problemas de acceso a fondos, la absoluta sequia del
interbancario y la fuga constante de dinero al extranjero han disparado el
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indicador. Espafia no es capaz de acceder a las fuentes habituales de
financiacion y se ve obligada a recurrir cada vez més al BCE, que a su vez se
ha visto obligado a rebajar las exigencias para facilitar las operaciones. Y es
que el pesimismo masificado de los mercados es muy dificil de cambiar.
Aunque ya se sabe que Europa va a inyectar 100.000€ para el sector y los
bancos mas necesitados de capital, las dudas persisten lo que hace que la
rentabilidad no afloje ni el crédito fluya ni expectativas hay de que lo haga.

A los mercados no les termina de convencer el paquete de ajustes
espaniol, ni confian en la capacidad del Eurogrupo, y sin embargo la prima de
riesgo no depende Unicamente de la actuacién del gobierno, sino también de
las decisiones que tomen las instituciones europeas. La prima de riesgo es un
concepto utilizado para indicar el gravamen que el inversor reclama al deudor
en funcién del mayor o menor riesgo que exista de que este Ultimo no pueda
hacer frente a las obligaciones contraidas con el inversor. Los inversores de un
pais exigiran una mayor prima de riesgo a un Estado por comprar su deuda si
existen mas dudas de que no pueda posteriormente devolver ese dinero. Para
calcular la prima de riesgo de nuestro pais se toma como referencia el valor de
la deuda alemana, ya que se considera que es estable, segura y sin fuertes
variaciones debido a problemas coyunturales o situaciones varias en un
determinado escenario econémico.

El célculo de la prima de riesgo es algo muy sencillo. Si un dia
determinado el rendimiento del bono aleman a 10 afios se sita en el 2,50%, y
el del espanol al 5,50%, calcularemos la prima restando 550 — 250 = 300
puntos basicos, siendo 300 el valor de la prima de riesgo Espafiola. Los
inconvenientes de tener una prima de riesgo muy elevada son muchos, genera
desconfianza en los inversores, con lo que la remuneracion de la deuda sera
mucho mas alta y hay mayor desconfianza respecto a la solvencia del pais.
Eso puede desembocar en la obligacion del gobierno de realizar recortes,
ajustes y austeridad. La prima de riesgo también eleva el interés del
interbancario que deriva posteriormente en préstamos mas caros para los
clientes de las entidades, y con ello la contraccién del consumo, y con todo ello
verse perjudicado el crecimiento econémico de un pais. Un pais debe tener
mucho cuidado con el tipo de ajustes que realiza, porque podria contraerse el
consumo demasiado, generando mas desempleo e incluso una recesion de su
economia. Deben buscar una austeridad controlada que sanee sus cuentas,
reduzca el déficit y genere crecimiento economico, que lleve al pais a la
prosperidad y la creacién de empleo.
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llustracion 4: Evolucion de la prima de riesgo.

Evolucidon de la prima de riesgo 30 may: 538
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Fuente: El imparcial. 2012.

2.5. Epilogo

En este capitulo del trabajo nos hemos introducido en varios aspectos
fundamentales para el entendimiento del trabajo. En primer lugar debemos
conocer que entendemos por morosidad, por impagado y por deuda, asi como
todos sus posibles derivados y los conceptos basicos para entender su
funcionamiento. Se exponen los conceptos que funcionan en el entorno de la
morosidad y las posibles refinanciaciones, ya que son definiciones basicas a
conocer para el desarrollo de este trabajo.

A continuacion expres6 mi motivacion de la idea, de porque he elegido
este tema, siendo un tema que vivo todos los dias, y que con los conocimientos
de mi desarrollo diario puedo redactar que estan haciendo las entidades
financieras para frenar la morosidad.

Con la aproximacion al sistema financiero, se expone histéricamente
como se han ido sucediendo cambios muy importantes en este, y sus motivos,
hasta alcanzar el esquema financiero que conocemos hoy en dia. Es una
historia apasionante de cémo la historia y las guerras, las crisis y los ciclos
economicos han ido dejando huella en las reformas continuadas del sector en
nuestro pais. Hemos visto una amalgama de fusiones, compras, escisiones y
desapariciones de entidades de crédito que han formado parte de la historia del
sector. Podemos ver como esta crisis que estamos viviendo actualmente en el
sector financiero espafiol no es la primera de nuestra historia, al contrario,
durante el paso de los afios ha habido varias crisis que ha afectado al sector, y

49




qgue tras procesos de reestructuraciones mas o menos profundos se ha
equilibrado y ha seguido su funcionamiento.

Posteriormente nos adentramos en la historia de la UE, de como se
formé esta unién de paises, y como esto derivé en la union financiera, con sus
nuevas entidades, como el Banco Central Europeo, la creacion de una moneda
Unica y de los 6rganos de control pertinentes para el buen funcionamiento de
este Mercado Comun y del Eurosistema. También vemos como es su
funcionamiento, como estan estructurados y la finalidad de su funcion.

Para finalizar nos hemos adentrado en la situacion actual del sector
financiero, como la crisis que estamos viviendo ha hecho mella en su
funcionamiento, como se estan dando continuas reformas en el sector en la
lucha por mejorar y estabilizar su situacion. Podemos ver como no todo el
sector esta sufriendo la crisis por igual, y como las posibles soluciones tomadas
por las entidades son mejor o peor aceptadas por el mercado.
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CAPITULO 3: LA CRISIS FINANCIERA
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3. LA CRISIS FINANCIERA INTERNACIONAL: SUS CAUSAS

3.1. Introduccion.

Las crisis financieras han existido desde el principio de nuestro tiempo, y
muchas de ellas, incluso las mas importantes, han sido posteriores a periodos
de guerra y conflictos mundiales. Segun diferentes historiadores las crisis mas
importantes han sido la Segunda Guerra Mundial, la Primera Guerra Mundial,
La Gran Depresion, la crisis de principio de los afios 1920, las crisis de la
deuda de Latinoamérica en los afios 1980 y las crisis financieras asiaticas (de
1997 y 1998). Como deciamos, las guerras al igual que las crisis econémicas
son fundamentales en la historia de los regimenes monetarios y financieros del
mundo en el dltimo siglo y medio.

Las primeras crisis financieras mundiales se sucedieron durante 1870 y
1914, considerados como los afios del capitalismo clasico, el periodo de gloria
del patrén oro, de los grandes proyectos industriales a nivel mundial y de la
revolucién financiera que llevo a los bancos modernos a paises que no habia
podido desarrollarse. El fortalecimiento del patron oro cred en el mundo una
sensacion de estabilidad monetaria para los clientes de los bancos y los
inversionistas que movian sus capitales entre el centro y la periferia. Gracias a
ello y al funcionamiento de las instituciones financieras internacionales pudo
financiarse la construccidon de los ferrocarriles, los altos hornos, los puertos y
demas infraestructuras que simbolizaron esa etapa de desarrollo del
capitalismo a nivel mundial. Esta primera globalizacion econémica es la base
de los proyectos iniciales de modernizacién de muchos paises y del nuevo
comercio mundial.
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llustracion 5: Principales crisis financieras, 1857 - 1873

Sector en
Evento donde se | Origen de la
pais de | internacional | originé la expansion | Pico de la
Ano | origen relacionado burbuja monetaria burbuja Crisis
1857 | Estados Fin de la guerra | Ferrocarriles, | Fiebre del oro | Fines de Agosto de
Unidos de Crimea tneras an Califomnia 1856 1857
publicas
Inglaterra Ferrocarmiles, | Fusiones Octubre
rigo bancarias de 1857
Europa Ferrocarriles, | Credit Marzo de Noviembre
continental industria Mobilier, 1857 de 1857
pesada bancos
demanes
1866 | Inglatemrra, | Aparicion de las | Algodon, Casas de Julio de Mayo de
Italia, socedades de companias descuento 1865 1866
Espana responsabilidad | maritmas
limetada mercantes
1873 | Austna, Indemnizacién Construccién, | Nuavos Otono de Mayo de
Alemania franco-prusiana | ferrocamiles, bancos de 1872 1873
activos Inversion
financieros,
commodities
Estados Ferrocarriles, | Crédito a corto | Marzo de Septiem-
Unidos construccion plazo, flujo de 1873 bre de
de viviendas capitddes 1873
europeos

Fuente: Marichalar. 2008.

A lo largo del medio siglo que precede al estallido de la Primera Guerra
Mundial se generaron innumerables crisis financieras; la primera de ellas, en
1873, afecto sobre todo a naciones de América, Europa y Medio Oriente. El
inicio se marca en mayo de 1873 en Austria, con un panico bancario y bursatil,
que se extendié a los mercados financieros de Alemania, Italia y otros paises
europeos. La inestabilidad financiera se extendid a nivel internacional,
produciéndose multiples quiebras bancarias y comerciales en muchos paises,
gue produciria la caida en los flujos de capitales internacionales, la contraccion
del crédito bancario y una fuerte bajada de precios en los productos agricolas y
las materias primas, en consecuencia de esto las exportaciones se vieron
duramente afectados. En Septiembre de este mismo afio se produjo un fuerte
desplome bursatil en Estados Unidos, que se convirti6 en una recesion que
duré 4 afos. En los afios siguientes se produjeron nuevas turbulencias
financieras, entre ellos los sucesivos panicos financieros y bancarios de 1882,
en 1890, protagonizado por el gobierno argentino y un banco Inglés, 1897, y en
1907. Esta udltima se demostré que Estados Unidos requeria de un banco
central para enfrentar futuros descalabros bancarios y financieros, sin embargo
esta idea chocaba con la finalidad de que debia existir poca intervencion del
gobierno. En 1914, con el estallido de la 12 Guerra Mundial se sucedieron
varias crisis bursétiles.
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llustracion 6: Principales crisis financieras, 1890 - 1914

1880 | Inglatemra, | Expansion Especulacién | Conversion Agosto de MNoviernbra
Argenting, | econdmica en financiera v Goschen 1200 de 1300
Uruguay y | paises de endeuds-

Eramil frontera en los miento an
anog B0 Argenting
Brasil

1893 | Estados Lay Shermmian Croy plata Contraccion Diciembre helanyo de
Unides de la Plata de 12492 1293

1907 | Estados GLkrra Especulacién | Trusts v Principios Cotubre
Liridos MISo-Haponesa en holdings da 1907 de 12907

commadities
{cobre, café,
algodon),

Unian Pacific

1914 | Ewropa Primera Guara
contnental | Mundisd

Fuente: Marichalar. 2008.

En los afios 30 se produjo la Gran Depresion. Algunos historiadores y
economistas, como Keynes, ya denunciaban la inviabilidad de cobrar las
reparaciones de la guerra impuestas a Alemania. Alemania sufria una
hiperinflacion entre 1922 y 1923, y junto con esto, los efectos devastadores
sobre la economia y la sociedad fueron consecuencia de las negociaciones
sobre las reparaciones, acto que confirmé la tesis de Keynes. Los problemas
para pagar la deuda heredadas de la guerra crearon problemas fiscales y
monetarios de gran consideracion en paises como Francia e Inglaterra.
Algunos paises; Inglaterra, volvieron al patrén oro, que derivd en programas de
austeridad que no generaban empleo. En Estados Unidos, la Gran Depresion
fue precedida por un recuperacién economica acelerada que permitié que la
economia estadounidense creciera, fue la época conocida como “los fabulosos
afos 20”. Este auge se extendid a Wall Street, generando una burbuja que
finalmente estallé el 24 de Octubre de 1929. El Sistema de la Reserva Federal
del pais fue culpable en parte de la crisis bursatil, por haber alimentado la
burbuja y haber fallado en su funcion de prestamista. Los responsables del
banco central estadounidense contribuyeron a que la crisis financiera se
transformara en la gran depresion para la economia de este pais y de muchos
otros paises debido a su falta de reaccion.

En Europa, los efectos de la crisis econoOmica se cebaron con Alemania,
donde se incrementaba sin parar la tasas de desempleo, y debido a esto llevo a
los Alemanes a elegir en el poder a Hitler, en las elecciones de Noviembre de
1932. En Italia Mussolini se reforzé, en la Unién Soviética el régimen estalinista
se aprovecho de la situacién para llevar a cabo fuertes reformas econémicas
con fuertes costes, incluso vidas humanas. En Espafa, la crisis debilité a la
Segunda Republica y propicio el estallido de la Guerra civil. En Japon esta
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época supuso el inicio de una recuperaciéon econémica y de la expansién
imperial. América Latina sufrié también su propia crisis, que genero la caida del
comercio exterior y la fuga de capitales, se vieron obligados a tomar medidas
extremas para defender sus reservas monetarias.

En 1931, una crisis monetaria y bancaria sacudié a Austria y Alemania, y
no tardo en alcanzar a Inglaterra, que tuvo que abandonar la paridad debido a
una retirada masiva de reservas, y comenzo el fin del patrén oro por la
devaluacion de la libra. Los afios 30 fueron testigos de numerosos reajustes
monetarios y economicos. En Estados Unidos, tras la eleccion como presidente
de Roosevelt en 1933, se sucedieron las primeras reformas del New Deal, que
alcanzé practicamente todos los campos de la actividad econémica. Tras la
Segunda Guerra Mundial, siguieron casi tres décadas de paz y prosperidad
para muchos paises debido a las contradicciones y peligros de la Guerra Fria.
Pero en 1944, con la reunion de Bretton Woods, cuyo objetivo era evitar que se
produjera de nuevo la inestabilidad registrada después de la Primera Guerra
Mundial, sucedieron cambios importantes, como la confirmacién de que Gran
Bretafia y la Libra esterlina, que durante muchos afios y hasta el Estallido de la
Primera Guerra Mundial habian sido el pivote de la economia internacional,
cedian el testigo a Estados Unidos y al ddlar, como ejes articuladores de la
nueva economia mundial sin las ataduras del patrén oro.

En esta reunién de Bretton Woods reunié a grandes economistas como
John Maynard Keynes por parte de Gran Bretafa, y Harry Dexter White por
Estados Unidos, donde este ultimo impuso el proyecto de White sobre el de
Keynes. En los acuerdos de esta reunion nacen el Fondo Monetario
Internacional (FMI) y el Banco Mundial. Supuso la integracion de la nueva
arquitectura financiera internacional que permitiria evitar los desastres de la
Gran Depresion. Gracias al equilibrio de poderes entre Estados Unidos y la
Union Soviética, y la estabilidad econdmica de Estados Unidos fueron factores
fundamentales para que entre 1944 y 1971 no se produjeran crisis a gran
escala. La ideal principal que Keynes inculco al Banco Mundial, antiguo Banco
Internacional de Reconstruccion y Comercio, era la idea de que lo mas
importante en lo inmediato era ayudar a la reconstruccion de las economias
devastadas por la guerra.

Durante muchos afos, el FMI y el Banco Mundial se limitaron a ser
instrumentos de supervision y control de las finanzas de los paises en
desarrollo. Entre 1950 y 1973 fue considerada como la época de oro del
desarrollo econémico, Estados Unidos tuvo una hegemonia durante afios hasta
que algunas economias, como Alemania o Japon, comenzaron a disputarle el
poder tras recuperarse. Fue una época de desarrollo tecnolégico y un
dinamismo econdmico sin precedentes. El sector bancario y financiero mostro
una gran estabilidad, sin panicos bancarios y con baja volatilidad.
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En 1971 Nixon anuncié que Estados Unidos no seguiria la paridad dolar-
euro fijada por Roosevelt en 1933, y esta medida fue el comienzo del fin de los
tipos de cambio estables. Los desequilibrios fiscales y de balanza de pagos de
Estados Unidos hicieron insostenible el valor del dolar, que en diciembre de
ese mismo afio se devalué un 10%. La Reserve federal no tomo ninguna
medida para paliar la fuerte inflacién que se estaba sucediendo en el pais.

A partir de 1972, se unid a la inflacion un estancamiento econémico,
que dio lugar a la estanflacion. A nivel internacional, el incremento del precio
del petréleo impuesto por la OPEP profundizaron la crisis del sistema de tipos
de cambios fijos, y con esto proliferaron los ya importantes movimientos de
capitales entre los paises y proliferaron los paraisos fiscales. Con la crisis del
petrdleo de 1973 concluy6 el periodo de paz y prosperidad de posguerra,
Japdén y los paises europeos vieron disminuir sus tasas de crecimiento
econoémico. La explosién de los precios del petréleo produjo efectos diferentes
entre los paises exportadores e importadores, los paises dependientes del
petréleo fueron los mas afectados, sin embargo los exportadores, como Méjico,
alcanzaron tasas de crecimiento nunca antes conocidas.

llustracion 7: Principales crisis financieras, 1920 - 1974

Sector en
Evento donde se | Origen de la
pais de | internacional | originé la expansion | Pico de la
Ano origen relacionado burbuja monetaria burbuja Crisis
1920/ Reino Fin del auge de | Activos Crédito Verano de Primavera
1921 Unido, la posguerra fnancieros, bancario 1920 de 1921
Estados commodities,
Unidos acumulacidén
de
inventarnos
1929 | Estados Fin del auge Activos Créditos para Septiembre | Octubre
Unidos extendido de la | fnancieros especulacién de 1929 de 19208
posguena entre 1928y | bursatil
1629
1931/| Europay Transmisién COlas de Abandono del s Austria;
1933 | Estados internacional de | panicos patrén oro y mayo de
Unidos la Gran bancarios relajamento 1931
Depresién moneatario Alemania
Junio de
1931;
Reino
Unido,
Septiem-
bre de
1931
1974 | Estados Colapso de Acciones, Mercado de 1973 1974-1975
Unidos y Bretton Woods, | bienes eurodolares,
el resto choque inrMmuebles en especial
del mundo | petrolero entre 1970y
1971

Fuente: Marichalar. 2008.
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En 1979 Estados Unidos intentdé frenar la inflacibn con una politica
monetaria restrictiva en la que se incrementaron fuertemente los tipos de
interés. El efecto de este aumento de los tipos de interés fue devastador para
los paises deudores ya que el coste de los créditos internacionales se disparo.
Algunos paises industrializados redujeron sus tasas de crecimiento, cuyo
efecto fue, entre otras, reducciones significativas del precio del petréleo.

En Méjico, la subida de los tipos de interés y la bajada del precio del
petréleo, generaron fuertes movimientos contra el peso, que acabo el la
devaluacion del peso en 1982. La crisis de la deuda mejicana se convirtio en
una crisis financiera internacional cuando se propago el temor de que otros
paises se declaran en moratoria. Una moratoria generalizada en los bancos y
las economias de los paises acreedores hubiera creado un efecto catastréfico
ya que las 20 entidades bancarias mas grandes del mundo concentraban el
50% de esas deudas. Los acuerdos para mantener ininterrumpido el servicio de
la deuda concentraron la atencion de los gobiernos, bancos y organismos
multilaterales.

Los bancos acreedores aceptaron modificar los vencimientos de la
deuda de paises en desarrollo de manera que cada nuevo calendario de pagos
resultara viable para cada uno de los paises deudores. Estos paises deudores
debieron realizar fuertes ajustes en sus finanzas publicas y sus economias
para poder cumplir el calendario de pagos. EI FMI concedié créditos para los
paises que tras los ajustes no llegaban a cumplir los pagos, y actué como
supervisor para Vverificar que estos paises deudores cumplieran sus
COMpromisos.

En los paises en vias de desarrollo fueron afios muy duros, debido a la
dureza de los ajustes en el gasto publico, la reduccion de los salarios reales, la
enormidad de las transferencias de recursos al exterior como pago de la deuda
y la continua fuga de capitales. Los planes para el alivio de la deuda se
concibieron y llevaron a cabo para permitir que los paises endeudados que
hubieran cumplido sus deberes pudieran recibir inversiones con las cuales
recuperar el camino del crecimiento econdmico. Respecto a la deuda pendiente
Estados Unidos la cambiaba por bonos propios a cambio de la realizacién de
quitas. Esta renegociacion de la deuda externa a finales de los afios ochenta
permitié la reanudacion de los flujos de capitales hacia estos paises.
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llustracion 8: Principales crisis financieras, 1982 - 1990

1982 | Estados Elevacion del Préstamos Reciclaje de 1979 Petroleo,
Unidos y precio del bancarios petrodblares 1980;
el resto petréleo en sindicados a deudas de
dal mundo | 1979 paisesdela paises de
penferia America
Lating,
1982
1990 | Japdn Globalizacion Indices Reduccion de Primera Enero de
financiera accionanos las tasas de mitad de 1990
Nikkes, interés 1989
bienes
inMmuebles

Fuente: Marichalar. 2008.

A partir de 1990 se dio la época de la globalizacion financiera mas
notable de la era contemporanea, considerada como un motor de crecimiento
de la economia mundial. En Estados Unidos no se daba importancia a las
burbujas, era una época de desregularizacibn compartida por todos. Los flujos
iban hacia Londres y Nueva York, la bolsa de Wall Street vivio un auge
espectacular entre 1992 y 2001. Se diseflaron los derivados, futuros,
reaseguros y nacio la especulacion. Todo el mundo sabia que habia burbujas
pero se ignoraban porque todo el mundo sacaba beneficio de ellas. En Londres
se abri6 el mercado de muchas empresas financieras internacionales y empezo
a facilitarse la colocacion de bonos y papel comercial de empresas corporativas
de todo el mundo. Los bancos de inversion de Estados Unidos se instalaron en
Londres, donde se instalé un mercado de divisas importante. Este fenomeno se
extendio a otras capitales del mundo, de Europa y Japon, por eso, el crac de
1987 sacudié los sistemas financieros mundiales, pero no evito el auge de los
afios noventa, salvo Japon que se enfrentd a una década de estancamiento
econdémico. Sin embargo, en contraste con esto, paises como China e India,
tuvieron un crecimiento muy pronunciado.

En cambio, los afios 90 fueron afos de crisis recurrentes. Algunos
analistas se mostraban contrarios a la apertura indiscriminada de los mercados
financieros de los paises emergentes a los capitales internacionales. Los
paises latinoamericanos se convirtieron en uno de los destinos preferidos por la
nueva globalizacién financiera. Poco después la crisis financiera aparecié en
Asia, en 1997 en Tailandia, Filipinas, Malasia, Taiwan... En 1998 paso a Brasil
y a Rusia. Tres afios después, a finales de 2001, estall6 en Argentina la crisis
ocasionada por las deudas provinciales y la imposibilidad de mantener la caja
de conversién, que permitié un tipo de cambio fijo entre el peso argentino y el
dolar por casi una década. En Enero del 2002 el gobierno devalué el peso
argentino e impuso el “corralito” que impedia a los titulares de depdsitos en las
entidades financieras retirar su dinero. En el 2003 con la llegada a la
presidencia de Kirchner, se suspendié el servicio de la deuda, y abrid la
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posibilidad de una negociacion que al final fue beneficiosa para Argentina.
Gracias a ellos y a otras medidas acertadas, se supero la crisis y en muy breve
tiempo se recupero la estabilidad politica y el crecimiento econémico.

llustracion 9: Principales crisis financieras, 1994 - 2001

Sector en
Evento donde se | Origen de la
pais de | internacional | originé la expansion | Pico de la
Ano origen relacionado burbuja monetaria burbuja Crisis
1994 | México Desregulacion Sistema Entradas de 1994 Diciembre
financera, financiero, capital, de
inversion sector préstamos 1994-1995
extranjera de extemo bancarios, tipo
cartera, de cambio casi
préstamos del fijo, aumento
axtenor del crédito
neto del banco
central
1997/] Tailandia, Dasregulacion Sistema Entradas de 1997 1997-1998
1998 Indonesia, financera, financiero, capital,
Malasia, inversién sector préstamos
Corea, extranjera de axtemao bancarios, tipo
Rusia, cartera, de cambio fijo,
Brasil préstamos del burbuja en
extenor bienes
inmuebles
2001 Estados Los “felices Acciones La “Gran Marzo de 2000-2002
Unidos 907, innovacion | tecnologicas Moderacion” 2000
y adopcidn de INASDAQ)
tecnologias de
informacidn,
ataque
terronsta a las
Torres Gemelas
de Nueva York

Fuente: Marichalar. 2008.

En Estados Unidos, la década de los 90 y hasta el 2006 fueron afios de
prosperidad, con una tasa de crecimiento econdmico elevada y sostenida. Un
poco antes de este periodo de tranquilidad, el Tesoro habia impuesto reformas
para unificar los bancos de depédsito y los de inversidon. Habia un alto
dinamismo en los mercados financieros y en los sistemas de informacién, pero
este dinamismo vinculado con el sector inmobiliario no tenia ninguna regulacion
y supervision adecuada. Gracias a la creciente disponibilidad de recursos, los
precios de las acciones y de la vivienda no paraban de subir, y a pesar de
esas sefiales, las autoridades mantuvieron la desregularizacion que habia
existido hasta entonces, y el banco central se opuso a medidas que terminaran
con esas burbujas, ya que se podia poner fin al ciclo largo de crecimiento
econdmico, y con ello las autoridades permitieron que se relajaran los criterios
para dar créditos hipotecarios. En el afio 2000, tras la crisis de las empresas
puntocom, el Banco Central expandié su emisién de dinero para asegurar la
recuperacion de los mercados de capitales y de la economia estadounidense
en su conjunto.

En una breve recesion del 2001, tomaron la decisién de bajar los tipos
de interés en un tiempo muy breve, para impedir que el decrecimiento del PIB
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se prolongara mas. Esto facilitd el incremento del valor de las acciones y los
bienes, hasta que estall6 la crisis hipotecaria en el otofio del 2007. Con la
quiebra de un banco como Lehman Brothers en 2008, la crisis hipotecaria del
2007 en Estados unidos se convirtié en la crisis financiera a nivel mundial que
conocemos hoy en dia.

llustracion 10: Principales crisis financieras, 2008

2008 | Estados Profundizacién | Bienes Reducciéon de | Segundo 2008-2009
Unidos y de la inmuebles las tasas de timestre
&l resto globalzacion denvados, nteras de 2006
del mundo | financera CDS acumulacién
de resarvas
por la periferia,
crédito
bancario
déficit publico
y extemo,
titularizaciéon

Fuente: Marichalar. 2008.

3.2. Sector Inmobiliario: Hipotecas subprime

Conocemos al mercado inmobiliario como a la oferta y la demanda de
bienes inmuebles, que incluye las actividades como promocion inmobiliaria de
terrenos y edificaciones, servicios relativos a la propiedad inmobiliaria, alquiler
de viviendas, locales e inmuebles ruasticos, y construccién. Podriamos
relacionar también los servicios prestados por profesionales, como arquitectos
0 agentes de la propiedad. Este mercado es el que mueve todo el sector
inmobiliario de nuestro pais, que ha llegado a ser mas del 22% de nuestro PIB.
Se trata de un sector que durante la historia de nuestro pais ha ido siempre
ligado al desarrollo y la economia, pero siempre con un crecimiento sostenido y
estable, el motor de la economia nacional es la compra de viviendas. Viene de
generaciones anteriores y esta pasando a las futuras. A los espafioles nos
gusta vivir en una vivienda de nuestra propiedad. Pero como en todo, la
demanda hace subir los precios de las cosas, y cuando esto sucede
desmesuradamente, a la vez que se abarata la financiacion de las compras,
desembocamos en la especulacion.

La buena época del sector inmobiliario ya es historia, y la nueva realidad
es mucho mas profunda de lo esperado. La incertidumbre por la situaciéon
econdémica y la subida en aguel entonces de los tipos de interés mermé el
animo de los compradores, sumado a ellos que los bancos endurecieron sus
criterios de concesion de créditos, mas cautelosos debido a la cantidad de
familias que estan encontrando problemas para pagar sus hipotecas. Las
ventas se vieron disminuidas y dio lugar a una sobreoferta que obligd a los
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propietarios a disminuir los precios de sus viviendas si querian vender. El valor
de la vivienda llegé a triplicarse durante este periodo algido inmobiliario, que
segun datos entre 1998 y 2005 el precio de la vivienda libre pasé de
incrementarse el 7,7% al 18,4% en el 2003. A partir del 2006 el mercado se fue
ralentizando y el incremento del precio se fijo en el 9,8% para este afio, y un
menor 4,8% para el 2007. Durante los afios posteriores el valor de la vivienda
siguié disminuyendo, y posiblemente lo siga haciendo hasta encontrar un
equilibrio entre la oferta y la demanda. La construccién también vio disminuir
sus cifras, que tras alcanzar las 800.000 viviendas construidas en Espafia en el
2006, disminuyo6 un 19% hasta inicios del 2008.

Las promotoras y las inmobiliarias ven peligrar su sector, un negocio que
parecia no tener limites para el beneficio. Muchas de las empresas vinculadas
a este sector han decidido abrir fronteras a paises del este de Europa, donde
parece ser hay un potencial mercado para este sector, como Polonia y
Rumania. El resto, las que no ha visto posibilidad de salvacion, ha acabado en
suspension de pagos o refinanciando sus deudas con los acreedores, entre
ellos, las entidades financieras. Ante la crisis de este sector, que arrastra al
desempleo y la desaceleracion de la economia, los profesionales han visto una
posible salida en el mercado del alquiler, e incluso, muchas de ellas en el
alquiler con opcion a compra.

Para fomentar esto, y como medida para activar el mercado inmobiliario,
el Gobierno presenté un Plan de Ayuda a la Emancipacion y Fomento del
Alquiler. Entregaba 210 euros al mes durante 4 afios a aquellos jovenes de
entre 22 y 30 anos con trabajo pero ingresos anuales inferiores a los 22.000€,
con esto un préstamo para la fianza y ayudas varias para facilitar el alquiler.
Sumado a esto los que vivieran alquilados, sin limite de edad, disfrutarian de
una deduccion fiscal del 10,05% en su renta, siempre que no ganaran mas de
24.000€. Otras de las medidas fue acelerar la licitacion de las obras publicas
para intentar garantizar la actividad en el sector publico y compensar las
pérdidas de empleo, pero no era suficiente para frenar el ritmo con el que se
derrumbaba todo lo relacionado con los inmuebles.

Entre los ejemplos mas significativos podemos encontrar el caso de
Llanera, que fue la primera empres del sector que solicitd el concurso de
acreedores. Muchas mas empresas han seguido el mismo camino, y las que no
se han visto obligadas a refinanciar su deuda para sobrevivir. La crisis esta
pasando factura y asfixia a inmobiliarias, constructoras y promotoras, que se
han encontrado con elevadas deudas imposibles de afrontar. Grandes
empresas que eran parte importante del motor econdmico de este pais en
aguel entonces han caido, empresas como Habitat, Fbex, Nou Temple,
Matinsa-Fadesa.... Solo esta ultima tuvo que refinanciar con los bancos una
deuda de 5.100 millones de euros. Y es que estas empresas han pasado de no
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dar abasto vendiendo pisos sobre plano, a tener problemas para “colocar” sus
viviendas acabadas en cuestion de poco tiempo.

Otro de los problemas generados por las grandes empresas del sector
inmobiliario fue su evolucion en la bolsa. Estas empresas fueron muy
importantes desde el momento de su salida a bolsa, tuvieron unos entrenos
exuberantes, pero en menos de lo que pudieron acostumbrarse a sus
resultados tan positivos, empezo el declive. Desde finales del 2006,
considerado el afio dorado para el sector, hasta el dia de hoy, las inmobiliarias
que cotizaban en bolsa vieron disminuido su valor hasta la mitad, y es que
todas estas empresas han perdido todo su peso. El primer caso y ejemplo més
caro vino de la mano de Astroc. Una empresa que salié de casi la nada y que
llegd a subir hasta un 1.000% en menos de un afio desde su salida a bolsa,
pero con la misma rapidez se deshicieron sus ganancias. Los analistas, al
estallido del boom, miran para otro lado, es muy dificil encontrar una empresa
de andlisis e inversiones que quiera hablar del sector inmobiliario, y en
consecuencia, el sentimiento de los inversores extranjeros también es muy
negativo respecto a este mercado.

Para entender el que y como sucedi6 la burbuja inmobiliaria que sumio
en esta crisis a nuestro pais debemos tener conocimiento de cémo funcionan
algunos términos. Conocemos como burbuja especulativa al proceso
econdmico a través del cual un activo se revaloriza continuamente durante un
tiempo prolongado fuera de cualquier I6gica econdmica y a tal nivel, que es
l6gico que se produzca una fuerte correccion de su valor. Durante ese proceso
econdémico que lleva un tiempo, el valor del bien se aleja del valor teodrico de
mercado debido a la especulacién. Por lo tanto se considera a la especulacion
como la causa fundamental de la formacion de una burbuja. Los especuladores
actian como intermediarios entre los productores de un bien y los que los
consumen haciendo que el precio de este bien deje de ser una sefal eficiente
de escasez en el mercado. Como vemos en la grafica siguiente la linea roja
hubiera sido el incremento normal del precio de la vivienda, y la linea azul lo
gue realmente sucedio durante estos afnos.
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llustracion 11: Evolucion del precio de la vivienda en Espaiia
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La actividad de los especuladores consiste en comprar el bien, lo
almacenan durante un tiempo y posteriormente lo venden a un precio superior.
Asi es, la burbuja se produce en dos fases, una ascendente, donde el precio
sube provocado por la actividad de los especuladores y que hara que la
produccion se eleve, y una descendente, donde la desaparicion ya de los
especuladores crea un exceso de produccion y oferta que provoca una espiral
descendente de la produccion y de los precios. Las burbujas tienen unas
consecuencias muy negativas en la economia de un pais, ya que, aungque nace
en un mercado, finalmente afecta a todos los sectores, al empleo y a todo el
tejido socio-economico.

El sector inmobiliario no se caracteriza por ser propenso a las burbujas
como otros mercados financieros, ya que las transacciones son de alto coste y
algo mas complicadas. Pero aun asi, si se da la combinacion de intereses
bajos y una flexibilizacion en los requisitos basicos a la hora de acceder al
crédito puede llevar a los a los prestatarios al mercado, avivando con esto la
demanda. Un aumento repentino de los tipos de interés y un endurecimiento en
la concesién de créditos puede disminuir la demanda y provocar la burbuja
inmobiliaria que ha sucedido en los ultimos afios.

Esta burbuja inmobiliaria ha desencadena en nuestro pais un stock muy
elevado de viviendas vacias, que aun siendo cifras estimatorias, estaran cerca
de los 10 millones de viviendas. Hay varios especialistas que opinan que un
cambio legislativo que gravase las viviendas vacias que no se ofertan en el
mercado, haria incrementar considerablemente las cifras de stock de viviendas.
Al mismo tiempo, con la situacidbn econOmica actual, se podria llegar a la
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conclusién que nuestro pais tardard muchos afios es absorber el stock de
viviendas que existe actualmente. Aunque se desconozca el stock exacto de
viviendas, si se sabe que entre los afios 2002 y 2008 se construyeron alrededor
de 500 o 600 mil viviendas al afio en nuestro pais, mientras que en lItalia unas
170 mil viviendas al afio y en Alemania unas 300 mil, teniendo estos paises el
doble de habitantes que el nuestro. Y a esto se deberia sumar las viviendas
gue compraron inversores que a dia de hoy no saben qué hacer con ellas.

Otro de los factores que favorecio al incremento de la demanda de
viviendas fue las hipotecas subprime. Una hipoteca subprime se considera a la
hipoteca de “riesgo” por aquel a quien se concede. Es un término que viene de
Estados Unidos, donde los créditos hipotecarios se dividen entre prime y
subprime. Se llaman hipotecas prime a las hipotecas que tienen poco riesgo de
impago. En Estados Unidos el riesgo de un crédito hipotecario se mide
mediante una escala entre 300 y 850 puntos. Las hipotecas prime estarian
valoradas con 850 puntos las mejores y menos arriesgadas, y 620 puntos las
menos buenas. Las hipotecas subprime estarian valoradas entre los 620 y los
300 puntos, que serian las malas, las de mayor riesgo de impago.

En un contexto de bajos tipos de interés e inversores avidos por alcanzar
mayores rentabilidades, este producto encontr6 su momento algido. Las
hipotecas subprime permitian acceder a una vivienda digna a un grupo de
ciudadanos que en otras circunstancias hubiera sido imposible, pero algunas
entidades han abusado de este producto desarrollando modalidades muy
rentables pero que, a cambio, incorporan probabilidades de impago excesivas
ya que se redujo los criterios de aceptacion de riesgo. Como consecuencia de
esto se estd produciendo un aumento de la morosidad de préstamos, que ya
ha alcanzado cifras record, y no parece que vaya a disminuir. Esto esta
generando grandes problemas a las entidades financieras.

El ciclo de expansion econdmica ha estado caracterizado por tipos de
interés muy bajos. Los ciclos econdmicos gozaban de mayor estabilidad, lo que
hizo que los tipos de interés bajos permanecieran asi durante mas tiempo, y
junto con el exceso de liquidez global llevo a que los inversionistas con mayor
confianza demandaran un menor compensacion por los riesgos. Los tipos de
interés bajos incrementaron fuertemente la solicitud de créditos hipotecarios, y
con ello se impulso la demanda de viviendas, con lo que los precios de estas
subieron. El dinamismo de los precios estaba provocando un incremento
significativo en la riqueza de las familias que tenias vivienda propia, pero
dificultando el acceso a la vivienda de las personas con menos ingresos. Al
bajar el criterio de riesgo las familias pidieron prestado mas alla de sus
posibilidades, incentivado por préstamos de facil concesion y cuotas minimas
debido a los bajos tipos de interés. Se concedia el 100% del valor, incluso a
personas sin ingresos fijos, empleo o activos garantes. Debido a esto las
hipotecas subprime crecieron exponencialmente.
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llustracion 12: Evolucion de las hipotecas concedidas en Espaiia
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Como podemos ver en la gréfica, el nimero de hipotecas otorgadas
durante los afios 2006, 2007 y 2008 se incrementaron considerablemente.

Las entidades financieras, al ver que con los tipos de interés tan bajos,
se reducia su beneficio y su negocio se hacia mas pequefio, decidieron das
préstamos mas arriesgados por los que cobrarian mas interés, y compensar el
bajo margen que dejaban las hipotecas incrementando el numero de
operaciones, “muchos pocos hacen mas que pocos pocos”. Aprovecharon el
boom inmobiliario y concedieron hipotecas a unos clientes mucho mas
arriesgados, empleo temporal, sin propiedades... a cambio de cobrarles unos
tipos de interés méas elevados, e incluso dandoles mas importe que la
compraventa, para el coche, los muebles, los gastos... ya que los precios de
las viviendas no paraban de subir y en pocos meses valdrian mas que la
cantidad dada de préstamo.

Al terminar el boom inmobiliario el precio de la vivienda disminuyo, y los
clientes de mayor riesgo, a los que se les habia concedido una hipoteca sin
criterio, vieron que sus casa valian menos de lo que debian, y decidieron, o no
pudieron, seguir pagandolas. Todo esto debido también a que subieron los
tipos de interés, y por lo tanto las cuotas de las hipotecas que tan facil pagaban
antes. Al comenzar a no pagar las hipotecas, las entidades comenzaron a
restringir el crédito que antes concedian tan deliberadamente, con lo que
disminuyo la demanda de viviendas, y en consecuencia los precios de las
mismas.

En 2007, viendo lo que estaba sucediendo en el mercado hipotecario, el
Estado, a través de la Ley 41/2007, de 7 de Diciembre, modifico la regulacién
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del mercado hipotecario, en un intento de mejorar los criterios y el
funcionamiento del mismo. Como dice esta ley “El mercado hipotecario es unos
de los segmentos del sistema financiero con mayor influencia en la estabilidad
macroeconomica y financiera. De su funcionamiento depende la financiacion de
la vivienda, que representa alrededor de dos tercios del valor de la riqueza total
de los hogares esparioles y condiciona sus decisiones de consumo e inversion.
Al mismo tiempo, el crédito hipotecario tiene un gran peso en el balance de las
entidades de crédito y supone mas de la mitad del total del crédito al sector
privado residente”. Por ello se consideraba indispensable que la legislacion de
este sector quedara claramente establecida. Segun esta modificacion de la ley
establecia respecto a las hipotecas una transparencia mas efectiva que permita
a los clientes de las entidades financieras tomar sus decisiones en funcion del
riesgo real de los productos. Se establece como obligacion para las entidades
facilitar la informacion del producto antes de la firma a través de un precontrato,
para poder conocer lo que van a firmar y tener tiempo suficiente para generar
una opinion sobre ello.

También se intentd regular las sociedades de tasacion, fomentando la
independencia de las mismas, y evitando el conflicto de intereses con las
entidades financieras. Se regulan las sanciones a las tasadoras en caso de que
esta independencia no sucediera. Igualmente se modifica las comisiones de
cancelacién de las hipotecas, asi como las de subrogacion, pasando a llamarse
comision de compensacion, pretendiendo que se limite solo a cobrarse cuando
en épocas de bajadas de tipos de interés compense a la entidad afectada.

Con el paso del tiempo hemos visto que esta reforma de la regulacién de
la ley de las hipotecas no tuvo ningun efecto sobre lo que estaba ocurriendo.
Las tasadoras ya habian sobrevalorado a criterio de las entidades todos los
bienes hipotecados, y los clientes que firmaban sus hipotecas sin leer y sin
conocer lo que firmaban ya lo habian hecho. Digamos asi, que esta reforma
llegaba tarde.

3.3. Causas y efectos de la crisis financiera

Muchos analistas fechan el inicio de la crisis en el 2001, con la explosion
de la burbuja de las empresas.com. Esta burbuja hace referencia a una
corriente especulativa muy fuerte que se dio entre 1997 y el 2001, donde los
valores econOmicos de las empresas vinculadas a internet crecieron
rapidamente considerandolas como la Nueva Economia. El Nasdag, conocido
como la bolsa electronica de Nueva York, subié fuertemente en el afio 2000,
para ver reducido su valor a una cuarta parte en el 2002. El desarrollo de las
tecnologias informaticas favorecié que los mercados financieros se fueran
globalizando a través de las redes de telecomunicaciones en tiempo real. Las
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expectativas positivas hicieron que cotizaran en bolsa valores de empresas
tecnologicas a niveles demasiado altos. Muchas de estas empresas de internet
comenzaron a caer, y las expectativas positivas se convirtieron en negativas,
haciendo huir los capitales rapidamente. Las acciones de estas empresas
debian sufrir un periodo de correccion de su valor y ponerse al nivel de
mercado, y es lo que sucedid, pero dejan atras una burbuja que hizo perder
dinero a muchos inversores.

En los dos afios posteriores, la Reserva Federal de Estados Unidos bajo
los tipos de interés del 6,5% al 1%, lo que avivd un mercado emergente como
era entonces el mercado hipotecario. La bajada de los tipos de interés, la
relajacion en la concesién del crédito que reclamaban los inversores debido al
exceso de liquidez y la buena situacion, hizo que se incrementara fuertemente
la demanda de viviendas, y en consecuencia, en cuestion de 10 afos se
duplico el precio real de las viviendas. Durante afios los tipos de interés se
mantienen bajos, lo que hace que las entidades financieras vean disminuido su
margen de explotacion, y la manera que vieron de solucionar esto fue dar
prestamos mas arriesgados pero mas caros, y en consecuencia conceder
muchos mas. Mas arriesgados en cuanto a que se concedian sin criterio de
analisis de riesgo, a clientes sin trabajo estable y sin bienes, y por encima del
valor de compraventa de la vivienda. Esto es lo que hemos definido en el
capitulo anterior como las hipotecas subprime.

llustracion 13: Evolucion de los tipos de interés
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Al conceder tantos préstamos, las entidades financieras se quedaban sin
capital, con lo que acudian a bancos extranjeros para que les prestasen dinero.
No podian desatender las Normas de Basilea, donde se exige que el capital de
un banco no se inferior a un determinado porcentaje del Activo. Por lo tanto, si
un Banco esta pidiendo dinero a otros, y esta concediendo muchos créditos, su
cumplimiento del las Normas de Basilea son nulas. Para solventar este
problema, y debido a los excesos y la falta de control de riesgo permitieron el
desarrollo de complicados productos financieros. Los derivados crediticios
nacieron en un breve periodo de tiempo, lo que conocemos como las
titulizaciones.

Definimos la titulizacion como un proceso mediante el cual derechos de
crédito, actuales o futuros, de una entidad son agregados y tras la modificacién
de algunas de sus caracteristicas, vendidos a los inversores en forma de
valores negociables. Los activos objeto de la titulizacion pueden ser de muchas
clases, pero nos atafien las de las hipotecas. El inicio de las titulizaciones en
Espafa fue bajo la Ley del 7 de julio de 1992, donde solo estaba permitida a
los activos del mercado hipotecario. Con el Real Decreto ley del 14 de mayo de
1998 ya se amplio a otros activos.

La titulizacion de activos se lleva a cabo mediante la creacion de una
entidad intermedia a la que se le ceden los activos que posteriormente seran
colocados entre los inversores. La entidad intermedia canaliza los flujos de
activos, los préstamos hipotecarios, hacia los nuevos titulos que se emitiran en
el mercado a través de un proceso de agregacion y transformacién. En Espafia
la empresa intermedia se instrumenta juridicamente mediante un Fondo de
Titulizacion, que permite la transformacion de los activos en productos
susceptibles de negociacion en el mercado. Una entidad gestora es la que se
encarga de gestionar y administrar el Fondo de Titulizacion.

Los Agentes principales que intervienen en el proceso de titulizacion son
los siguientes:

- Entidad originaria: Es la entidad propietaria de las hipotecas. Las
vendera al Fondo de Titulizacion reservandose generalmente la
administracion de los mismos.

- Entidad intermedia/entidad vehiculo: Realiza la agrupacion de los activos
y su posterior transformacion para dotarles de caracteristicas financieras
gue permitan su negociacion en el mercado. En Espafa es el Fondo de
Titulizacion.

- Entidad Gestora: Gestiona y administra la entidad intermedia y la
representa legalmente.

- Inversores finales: Son los compradores de los titulos.

Es importante para la cesion de los activos la adecuada seleccion de los
activos cedidos, en las hipotecas la diversificacion geografica y sectorial es

69




fundamental. Por ceder las hipotecas la entidad recibira el valor de mercado de
las mismas y las comisiones por los servicios prestados. Estos activos
cuidadosamente seleccionados constituiran el Fondo de Titulizacién. Estas
hipotecas sufren un proceso de restructuracion financiera para poder ser
negociables en el mercado de activos. Una vez esta formado el Fondo de
Titulizacion se emitiran los nuevos titulos, que constituyen el pasivo del Fondo.

El proceso de titulizacién conlleva consigo el traspaso de todos los
riesgos asociados. Riesgos como el riesgo de impago, que en las hipotecas es
que el titular no pague sus cuotas, o el riesgo de cancelacion anticipada, entre
otros muchos riesgos posibles. Como los riesgos de estas emisiones son
importantes, pueden introducirse unos mecanismos de mejora crediticia. Tiene
los riesgos propios de cualquier valor de renta fija, sumando los suyos
particulares. Estos mecanismos de mejora crediticia pueden ir desde fondos de
reservas, compariias de seguros o sobrecoberturas.

Dentro de las modalidades que no atafien, estan los Fondos de
Titulizacion hipotecaria (FTH), que son patrimonios sin personalidad juridica
cuya Unica actividad consiste en adquirir préstamos hipotecarios vy
simultaneamente emitir valores negociables de renta fija denominados bono de
titulizacion hipotecaria (BTH). En estos fondos entra un numero determinado de
préstamos y no puede ser ampliado. Estos fondos estan controlados por la
CNMV, y se materializan con anotaciones en cuenta, se valoran por un rating y
se negocian en el mercado secundario de la AIAFF.

El incremento de concesion de créditos, y entre ellos las hipoteca
subprime dio lugar a la creacién de diversos derivados crediticios bastante
complejos. Los mas conocidos, las obligaciones de deuda colateralizadas
(CDOs) estructuraban activos de alto riesgo, las hipotecas subprime, junto con
otros titulos con menor probabilidad de impago. Posteriormente los vendian a
inversionistas que buscaban mayores rendimientos en una época de bajas
rentabilidades en otras inversiones. Los CDOs dividen los créditos en
diferentes tramos, llamados “tranches”, cada uno con distintos niveles de
riesgo, y de rendimiento. Al afadir tramos con menos riesgo permitio
estructurar bonos a los que las agencias calificadoras les asignaban un riesgo
bajo.

Esta cadena de convertir la cartera hipotecaria en activos bursatiles
dejaba a todos los intermediarios grandes incentivos que nadie se molesté en
regularizar. Los que daban el préstamo sabian que tendrian elevados
beneficios si los créditos de alto riesgo eran pagados y sin embargo, con la
titulizacién, solo tendria una fraccion de las perdidas si sucedia lo contrario.
Esto les libero para escoger a quien darle una hipoteca, bajando el criterio de
riesgo ya que el impago no les afectaria tanto. El inversionista si debia ser
cuidadoso con las hipotecas escogidas, pero la complejidad de los CDOs y
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cegados por el exceso de rendimiento, no se preocuparon en hacer
seguimiento del riesgo.

En toda esta cadena no se puede dejar a parte a las agencias de
calificacion, ya que asignaban féacilmente calificaciones de AAA a productos
estructurados, CDOs, sin miramiento, debido seguramente a que sus servicios
eran pagados muchas veces por los bancos de inversion, y no por los
inversionistas.

Las entidades que concedian los préstamos tenian elevados costes fijos,
debido a que con el fuerte crecimiento econémico, cada vez tenian mas
oficinas, mas empleados...con lo que su negocio dependia mas de la cantidad
de de préstamos que se emitian que de la calidad de los mismos. Por esto, en
las concesiones mas recientes de préstamos se atrajo a un grupo de familias y
clientes con un mayor riesgo de impago. Los que tenian mayor probabilidad de
no poder pagar estos préstamos eran quienes tenian mas incentivos de
aprovechar esta oleada de hipotecas subprime, ya que en otras circunstancias
seguramente no se les hubiera concedido.

Un factor fundamental que explica el incremento de la morosidad de las
hipotecas subprime y del aumento de los embargos fueron las tasas de interés
aplicadas. La mayoria de los créditos subprime se otorgaban con tasas de
interés muy bajas en los afos iniciales del préstamo, normalmente los primeros
12 o 24 meses. Estos tipos de interés bajos iniciales derivaron en dos
problemas fundamentales para la aparicion de impagados. Por un lado
incentivaba a las familias a pedir prestado mas importe del que necesitaban
para la compra de la vivienda, ya que la cuota era baja y la podian asumir. Por
el otro, las cuotas iniciales se acoplaban tanto a la baja que la mayoria de las
de veces eran todo intereses 0 ni si quiera eso, con lo que cuando se
terminaba el periodo de la baja cuota inicial, la tasa de interés se recalculaba,
al igual que la cuota, dando lugar a pagos mensuales que superaban incluso
algunas veces el doble del pago inicial.

Al finalizar el boom inmobiliario en EEUU, los precios de las viviendas
dejaron de aumentar, incluso comenzaron a disminuir progresivamente. Con
ello, y sumado a que los titulares de las hipotecas subprime debian mas del
90% del valor de su vivienda, dificultaba mucha cualquier tipo de refinanciacion.
Con todo esto empez6 a crecer rapidamente los impagados en las hipotecas
subprime, y lleva afios sin parar, porque las cuotas frente al valor actual de las
viviendas se han vuelto insostenibles, ya que el precio de la vivienda no para
de bajar.

El aumento de la tasa de impago de las hipotecas subprime incremento
las dudas sobre el valor de los CDOs, y los inversores se volvieron contrarios al
riesgo. La desconfianza de estos inversores se vio incrementada por el hecho
de que estos activos no cotizan en ningun mercado secundario, modelos
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matematicos complejos determinan el valor de los mismos. Con todo esto la
demanda de estas inversiones disminuyd, y dificultdé mucho la manera de
financiarse de las instituciones financieras, que se quedaron con grandes
operaciones de estas caracteristicas pendientes de vender en sus balances.
Los bancos tenian miedo a prestarse dinero unos a otros, y empezaron a
valorar mucho mas su liquidez. Asi se vio afectado el interbancario, cerrando el
grifo a casi cualquier solicitud. El dinero se encarecié6 mucho y los tipos de
interés se elevaron.

Esta incertidumbre sobre las inversiones relacionadas con las hipotecas
subprime, se contagi6 a un conjunto amplio de instrumentos financieros
complejos, llevando el problema mas alla de la liquidez. Los Gobiernos
centrales tomaron como premisa inyectar liquidez, ampliar plazos de
vencimientos de préstamos, bajar los tipos de interés... pero la desconfianza
tardara en desaparecer. Las agencias calificadoras disminuyeron su valoracion
sobre cualquier inversion que esté relacionada con las hipotecas subprime
debido al aumento de la tasa de impago. La bajada de los tipos de interés alivié
la situacion, pero no elimind la restriccion en los mercados de crédito.

Adjuntamos unas tablas donde se explican en resumen los hechos que
se fueron sucediendo cronolégicamente hasta el estallido de la crisis financiera
mundial del 2007 — 2008.

llustracion 14: Antecedentes y estallido de la crisis financiera mundial: 2007

2007

Marzo - Septiembre

HSEC anuncia una elevacidn en los indices de morosidad de los mercados hipotecarios estadounidenses.

¢  EBear Stearns v BMP Paribas muestran dificultades para operar sus fondos de coberura

* |a Federal Reserve rebaja sus tasas de interés = inyecta 12 mil millones de délares al mercado, Otros bancos
centrales hacen lo mismao.

¢ Sedaaconocer que julic fus el peor mes en la venta de inmushles en Estados Unidos desds 1291,

Octubre - Diciembre

* |Las entidades financisras Citigroup, Merrill Lynch, Bank of Arnsrica, Bear Stearns, Barclays v Freddis Mac
anuncian que tienen dificultades financieras, va sea por la reduccidn en sus ganancias o bien por pérdidas.

¢ | a Federal Reserve continda disminuyendo las tasas de interés v adopta, como otros bancos centrales,
medidas para provesr liquidez a los merncados.

Fuente: Marichalar. 2008.
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llustracion 15: Antecedentes y estallidos de la crisis financiera mundial, 2008

2008

Enero - Abril

.

El Presidente George W. Bush presenta un plan de estimulo econémico que incluye ayuda a las agencias
hipotecarias Freddie Mac y Fannie Mae, asi como la devolucién de impuestos a personas fisicas e incentivos
fiscales a personas morales.

El 14 de marzo, €l banco de inversién Bear Stearns colapsa y es adquirido por €l conglomerado J.P. Morgan a
un precio de 2 délares por accién.

La Federal Reserve continda rebajando sus tasas de interés de manera agresiva e implementa distintos
programas para aumentar la liquidez en el mercado. Otros bancos centrales en el mundo adoptan medidas
similares.

Se anuncia que 2007 fue el peor ano en la venta de inmuebles desde 1982,

Mayo - Agosto

AlG, Lehman Brothers, Wachowvia, RBS, UBS, Freddie Mac y Fannie Mae reportan pérdidas en sus estados de
resultados tnmestrales.

La Federal Reserve sigue bajando las tasas de interés. La Fed implementa medidas conjuntas con el Banco
Central Europeo, &l Banco de Inglaterra y el Banco Nacional de Suiza.

El 2 de julio el precio del bamil de petréleo alcanza un mé&ximo histérico de 145 délares.

El 20 de julio el presidente George W. Bush firma el Plan de Recuperacién Econémica, por el cual se
implementa un eventual rescate de Fannie Mae y Freddie Mac. El plan también garantiza 200 mil millones de
délares para el refinanciamiento de hipotecas.

Septiembre - Diciembre

El 7 de septiermbre, Fannie Maes v Freddie Mac son pusstas bajo el control v la superasién directa del
aobiernc estadounidense, debido a sus enormes pérdidas.

El 1E de septiembre, 2l banco de inversién Lehman Brothers se declara en bancarrota. Previaments el
gobierno estadounidense se negd a rescatar a la entidad. La misma semana, el Bank of America adquisre =l
banco de inversidn Memil Lynch.

El precio del bamil de petrdleo 22 hunds por debaje de los 100 délarss.

El 16 de septiernbre, la Federal Reserve rescata a AIG con 88 mil millores de délares. 52 acentia la tendencia a la baja
en lag bolsas de valores de todo &l mundo: &l panico se gereraliza en los mencados financieras v el créditc comienza a
Socasear,

El 12 de septiembre, v ante |a crisis financiera, el precio del aro aumenta un 14%, v el de la plata un 20%.

La Fed imyecta 60 mil millones de délares a los mercados financiercs. El Banco Central Europeo inyecta 30 mil
millones de suros,

En Europa diversos gobierncs proceden a rescatar o nacionalizar sus bancos. Se destacan el Bradford en Inglatema, =l
Glitnir en lslandia, el Fortis v Dexia en Bélgica/Holanda/Luxernbunge, =l UBS en Suiza 2 2l ING en Haolanda.

El 20 de septiernbre, 2l Congreso de Estados Unidos rechaza la pimera propussta para un plan de rescate
financiero gensral. El indice Dow Jones responds con la peor calda en su historia,

La Fed v otros bancos centrales europeos retoman una serie de recortes periddicos de sus tasas de interés.
El 2 de octubre, Bush firna la Ley de Emergencia para la Estabilizacidn Econdmica, con la que el gobisrmo
pretends comprar hasta 700 mil millones de ddlares en activos tdxicos.

El 17 de octubre se rednen los lideres de la Unidén Eurcpea en Bruselas, planean un fondo de 2.7 billones de
suros para evitar la bancarrota de sus bancos.

La recesién disminuye la demanda mundial de petrdlec: el precio del barril de crude cierra por debajo de los 80
délares, su nivel mas bajo en veinte meses.

El 14 de noviembre se redne el G-20 en Washington. Los participantes se comprometen a rencvar 2l sistema
financiero mundial v a evitar practicas proteccionistas.,

El 24 de noviernkbre el gobierno de Estados Unidos acceds a rescatar al gigante financiero Citigroup.

Las tazas de desemplec de Estados Unidos v de Europa s elevan. Varios paises aceptan que estan en franca
recesidn,

El 19 de diciernbre =l Departamento del Tesoro anuncia un plan para ayudar a la industria automotnz estadounidenss.

El 21 de diciembre el precio del barrl de petrélec se cotiza en menoes de 36 délares, la cifra mas baja desde
2004,

La Federal Reserve sitda a la tasa de intergs objetive en un rango de entre el 0 v el 0,.25%, viéndose
impasikilitada a rebajarla adn més.

Fuente: Marichalar. 2008.

73




3.4. Sector Financiero: Normas de Basilea

Es sabido que desde siempre, el negocio desarrollado por las entidades
financieras y de crédito ha consistido basicamente en la intermediaciéon
financiera entre oferentes y demandantes de capital. También esta claro que,
en principio, esta actividad de intermediacion deberia proporcionar
determinados beneficios, que vendrian dados por la existencia de un diferencial
o spread entre el tipo de interés satisfecho por los depdésitos recibidos y el
obtenido por las inversiones realizadas.

Sin embargo, tampoco debemos olvidar que en este proceso las
entidades asumen una determinada amenaza: El hecho de que la cuantia de
las inversiones no pueda recuperarse en el tiempo, el importe o la forma que se
haya establecido.

Esta amenaza es lo que hoy conocemos como riesgo, y la asuncion de
dicho riesgo es un factor indisociable del propio negocio bancario.

Podemos diferencias distintos tipos de riesgo en funcion de su
naturaleza:

- Riesgo de crédito: Es el riesgo de tener una pérdida econémica debida a
un incumplimiento del cliente en sus obligaciones, por falta de solvencia.

- Riesgo de mercado: Es el riesgo derivado de las operaciones de
tesoreria.

- Riesgo operativo: Es el riesgo de tener una pérdida debido a errores en
los procesos, sistemas, personas o falta de adecuacion de los medios
técnicos disponibles.

- Otros riesgos: Riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, riesgo de
negocio, riesgo reputacional...

De todo esto se puede extraer una clara conclusion, el nivel de riesgo de
una entidad financiera dependera de la calidad de sus activos, es decir, de la
probabilidad de impago de cada uno de ellos. Por ello, la correcta gestion de
las entidades financieras para por garantizar al maximo los depdsitos de sus
clientes, minimizando la exposicion al riesgo y asegurando adecuadamente
unos niveles minimos de capital que permitan asumir la posible no
recuperacion de parte del importe de sus inversiones.

Esto significa que las entidades financieras deber contar con unos
recursos propios suficientes que garanticen su solvencia, y con una estructura
de financiacién formada por depdsitos y financiacién en los mercados que
permita atender las peticiones de los demandantes de financiacion. Esta
estructura deber permitir soportar, sin mayores consecuencias, los impagos
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gue puedan producirse en las inversiones de la entidad, incluso en épocas en
las que la coyuntura econdmica sea desfavorable.

Asimismo lo entienden también a nivel internacional las entidades
supervisoras del sector que, en respuesta a esta necesidad, han establecido
como principal objetivo de su labor de supervision conseguir que se convierta
en un elemento que asegure la estabilidad y la solvencia de las entidades
financieras. De este modo, la forma de determinar el nivel de capital necesario
se convierte en una decision esencial, por lo que resulta imprescindible poder
determinar y valorar correctamente los riesgos que se asumen.

La orientacibn marcada por este objetivo ha propiciado que en las
Ultimas décadas entidades internacionales de supervision hayan ido definiendo
toda una serie de recomendaciones que han terminado concretandose en
acuerdos y normas. Nos estamos refiriendo a los conocidos “Acuerdos de
Basilea”.

En el afio 1988, EI Comité de Supervision Bancaria de Basilea (CSBB)
promulgé su acuerdo de medidas y estdndares minimos de capital de los
bancos internacionales, conocidos como “Acuerdo de Capital’, que se dio a
conocer como “Basilea I”. El contenido de “Basilea I” constituyé una pieza clave
y decisiva en el trabajo desarrollado por las entidades supervisoras. Los
principales objetivos que perseguian con el acuerdo eras los siguientes:

- Reforzar la solvencia y estabilidad de la banca internacional dotandola
de una cuantia minima de capital que estuviera de acuerdo con los
riesgos asumidos.

- Aplicar una normativa similar a las entidades financieras de los distintos
paises que operasen en un mismo mercado, de forma que se
consiguiera equilibrar la competencia entre las mismas.

Con esta doble finalidad, el Comité de Basilea establecio para las
entidades unas exigencias minimas de capital y de recursos propios, que
deben ser proporcionales a los riesgos existentes en su activo, fruto de la
concesion de préstamos y otras operaciones de riesgo a sus clientes.

En este acuerdo de “Basilea I” se establecia que, dentro de dicha
suficiencia de capital, era necesario incluir dos tipos de riesgo:

- Riesgo de Crédito.
- Riesgo de Mercado.

El proceso que se recoge en el acuerdo se fundamenta en un principio,
cuanto mas riesgo soporte una entidad en sus operaciones de financiacién a
terceros, mas recursos propios debera poseer para poder afrontar las posibles
pérdidas que deba soportar.
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Basilea | mide el nivel de riesgo de crédito y riesgo de mercado que
afecta a los activos de las entidades financieras y estipula, en funcion de dicho
nivel, la cuantia minima de recursos propios para la cobertura de los mismos.
Esta cuantia minima viene determinada por la relacién entre dos elementos:

- Los recursos propios o capital regulatorio
- Los activos o créditos concedidos y ponderados por su riesgo.

Conocidos estos elementos, la solvencia de la entidad se calcula a
través del ratio o coeficiente de capital, conocido también como “ratio BIS”,
“ratio de Cook” o “ratio de solvencia”. El ratio de solvencia en una simple
division de ambos elementos.

Capital regulatorio (recursos propios):

>0= 8%
Activos ponderados por riesgo

1 capital+reservas+participaciones preferentes+deuda subordinada+otras reservas

Basilea | establece que las entidades financieras mantengan en recursos
propios, como minimo, un 8% de los activos ponderados por su riesgo de
credito y de mercado. Este porcentaje minimo del 8% debe servir para que la
entidad pueda hacer frente a las “perdidas no esperadas” de la actividad, ya
que las “perdidas esperadas” deben ser cubiertas mediante el sistema de
provisiones dotadas por la entidad.

Basilea | fue una pieza clave en el desarrollo de la supervision bancaria
internacional, pero el paso del tiempo y de las circunstancias hizo que este
acuerdo fuera insuficiente.

La creciente necesidad de adoptar una visidbn global en materia de
riesgos, el endurecimiento de la competencia entre entidades y el aumento de
la complejidad asociada al marcado ritmo de innovacion financiera, de
desarrollo tecnoldgico, de avance en las técnicas de evaluacién de riesgos, y
sobre todo la necesidad de una mayor sensibilidad al riesgo, propiciaron que en
el aio 2004 se aprobara un nuevo acuerdo de Capital, conocido como Basilea
Il.

- Aplicar modelos de medida de riesgo mas sofisticados que los de
Basilea I.

- Evolucionar desde un enfoque de tipo contable, sencillo y con una
estandarizacion simple de la calificacion del riesgo, a otro mas eficiente,
basado en la calidad de los riesgos y la eficacia del proceso de gestion.

76




- Conseguir que se traten de forma explicita otros tipos de riesgos
asociados a la actividad financiera, como es el caso del riesgo operativo.

- Ajustar el minimo de capital al perfil de riesgo especifico de cada
entidad.

Los nuevos objetivos de Basilea Il son mucho mas ambiciosos que los
de Basilea |, y esto se traduce obviamente en un acuerdo mas complejo,
la estructura del cual se fundamenta en tres grandes pilares.

e Pilar 1 — Requerimientos minimos de capital: Establece los
mecanismos para determinar los requerimientos minimos de
capital necesario para cubrir los riesgos de crédito, de mercado y
operativo.

e Pilar 2 — Revision del supervisor: Este pilar es consecuencia de la
necesidad de un proceso mas exhaustivo de supervision
bancaria.

e Pilar 3 — Transparencia informativa: Este pilar reconoce la
necesidad de presentar mayor informacién al mercado.

En cuanto a los requerimientos de capital, Basilea Il sigue utilizando el
ratio de solvencia ya conocido para determinar el coeficiente de capital.
Asimismo, el valor minimo del mismo se mantiene en el 8%. Lo que si que
cambia es la forma de determinar los activos ponderados por riesgo.

Como hemos comentado en el Pilar | de Basilea Il se contemplan tres
tipos de riesgo bien diferenciados: el riesgo de crédito, el riesgo de mercado y
el riesgo operativo. Debemos tener en cuenta que Basilea Il es un acuerdo més
exhaustivo y sensible al riesgo que el acuerdo de capital precedente, y ello
implica que la forma de determinar y valorar los activos ponderados por su
riesgo haya evolucionado respecto de este ultimo.

En primer lugar, Basilea 1l contempla en esta valoracion la incidencia del
riesgo operativo. Esto representa una novedad respecto a Basilea |I. En
segundo lugar, plantea una evaluacion del riesgo de crédito mas sofisticada,
desglosada y rigurosa, que contempla la posibilidad de que las entidades
apliguen modelos internos, rating y scoring, para realizar esta evaluacion.

Respecto a la medicion del riesgo de crédito, el acuerdo contempla la
adopcion de dos posibles enfoques para realizar el proceso de calculo de los
requerimientos de capital.

- Enfoque estandar o externo basado en factores de ponderacion.
- Enfoque a medida o interno basado en modelos internos de cada
entidad y que contempla dos modalidades: basico y avanzado.
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Basilea Il establece que sea la propia entidad la que pueda decidir qué
enfoque adoptar y, en caso de optar por un enfoque interno, que pueda decidir
asimismo cual de las dos modalidades de célculo. Todo ello sujeto a la
aprobacion del supervisor, el Banco de Espafia, mediante el correspondiente
proceso de homologacion.

En el enfoque estandar o externo, el célculo de requerimientos de capital
se basa en la aplicacion de unos coeficientes estandar de ponderacion de
riesgo para cada una de las categorias o tipos de riesgos definidos en el
acuerdo. Esto implica un calculo homogéneo para todas las entidades
financieras, sin diferenciar la calidad crediticia de su cartera, es decir, la
aplicacion de este enfoque no da ninguna clase de ventaja competitiva a
aquellas entidades que realmente han cuidado la calidad de los riesgos
asumidos en su cartera, respecto a las que cuentan con riesgos mas
deteriorados, y por lo tanto, mas sensibles a caer en morosidad. Este enfoque
es similar al que se establece en Basilea I, pero presenta mejoras que lo hacen
mas sensible al riesgo e incorpora el uso de las clasificaciones externas
efectuadas por agencias especializadas.

En cuanto al enfoque a medida o interno, el calculo de requerimientos de
capital se basa en la utilizacion de modelos internos desarrollados por la propia
entidad, y validados y homologados por el Banco de Espafa, que permiten
determinar la calidad crediticia de los clientes de manera interna. De esta
forma, el calculo de requerimientos de capital se ajusta mas a la realidad de la
entidad y al perfil de riesgo de su cartera.

Este enfoque prevé dos modalidades de calculo diferentes:

- Modelo Béasico o FIRB: La entidad mide de forma interna uno de los
parametros de riesgo necesarios para el calculo del capital regulatorio, y
el resto de parametros los obtiene directamente del Banco de Espafia.

- Modelo avanzado o AIRB: La entidad se responsabiliza de la medida de
todos los pardmetros de riesgo, es decir, de la Probabilidad de
Incumplimiento, la Exposicion y la Severidad.

En nuestro pais la mayoria de entidades optaron por el enfoque interno
definido por Basilea Il, y muchas de ellas por el modelo avanzado. Estas
entidades financieras optaron por modelos internos de calificacion crediticia,
disefiando un sistema de puntuacion para el riesgo de los clientes, el scoring y
el rating. Se trata de modelos internos de valoracion de la calidad crediticia de
los clientes, el scoring para personas fisicas, y el rating cuando se trate de
personas juridicas. Los modelos de scoring y rating permiten conocer la calidad
crediticia de los clientes, herramienta basica para mejorar la gestiéon de los
mismos, y por otro lado, calcular los requisitos de capital con los nuevos
criterios establecidos en el acuerdo de capital de Basilea Il.
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Recursos propios

>0= 8%

Riesgo crédito + riesgo mercado + riesgo operacional

La reciente crisis ha puesto de manifiesto que los niveles de capital en el
sistema bancario eran insuficientes: la calidad del capital de las entidades se
habia ido deteriorando y en muchos paises el sistema bancario estaba
excesivamente apalancado. Sumado a esto, muchas entidades experimentaron
problemas de liquidez al no poder refinanciarse en los mercados a corto plazo.
La interconexion existente entre determinadas entidades y el proceso de
desapalancamiento que llevd el sector contribuyeron, una vez comenzada la
crisis, a aumentar sus efectos negativos sobre la estabilidad financiera y la
economia en general.

Para abordar estas lecciones aprendidas por la crisis y con el objeto de
fortalecer la regulacion, supervision y gestion del riesgo del sector bancario, el
Comité de Basilea ha desarrollado un conjunto de reformas que se conoce
como Basilea lll. Estas nuevas medidas se enmarcan dentro de un proceso de
reformas mas amplio, con el fin de dar soluciones globales a la crisis y de
mejorar la cooperacion internacional.

La reforma de Basilea Ill incluye los siguientes elementos:

- Aumento de la calidad del capital para asegurar su mayor capacidad
para absorber pérdidas. Basilea Il habia mantenido basicamente la
definicion de capital del Acuerdo de 1988.

- Mejora de la captura de los riesgos. Se modifica el calculo de los riesgos
para determinadas exposiciones que la crisis ha probado que estaban
mal capturados. En particular para las actividades de la cartera de
negociacion, titulizaciones, derivados...

- Constitucién de colchones de capital en momentos buenos del ciclo que
puedan ser utilizados en periodos de estrés. Su busca contribuir a un
sistema bancario mas estable, que ayude a amortiguar, en lugar de
amplificar, las crisis econdmicas y financieras.

- Introduccion de un ratio de apalancamiento como una medida
complementaria al ratio de solvencia basada en riesgo, con el objetivo
de contener el apalancamiento excesivo en el sistema bancario.

- Aumento del nivel de requerimientos de capital, para fortalecer la
solvencia de las entidades y contribuir a una mayor estabilidad
financiera. Este ratio tampoco se habia visto modificado en Basilea Il.
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- Mejora de las normas del proceso supervisor y de la disciplina de
mercado y establecimiento de guias adicionales en areas como gestiéon
del riesgo de liquidez, buenas préacticas para la valoracion de
instrumentos financieros, ejercicios de estrés, gobierno corporativo y
remuneracion.

- Introduccion de un estandar de liquidez que incluye un ratio de cobertura
de liquidez a corto plazo y un ratio de liquidez estructural a largo plazo.
El objetivo es asegurar que las entidades tengan colchones de liquidez
suficientes para hacer frente a posibles tensiones en los mercados y una
estructura de balance que no descanse excesivamente en la
financiacion a corto.

El Comité de Basilea también tiene en cuenta en este nuevo acuerdo el
tratamiento de los riesgos de las entidades sistémicas, entendiendo estas como
la entidad, que debido a su tamafio, su grado de interconexién con las demas
entidades o la falta de sustitucion de sus servicios y actividades, supone un
riesgo sistémico, ya que su caida puede afectar al sistema financiero en su
conjunto.

Con esta reforma el Comité ha ampliado su enfoque regulatorio ya que
las nuevas medidas acordadas no sélo se centran en promover la solvencia de
las entidades individuales sino que abordan aspectos macroecondmicos que
afectan a la estabilidad del sistema financiero en su conjunto.

En Basilea Ill el capital regulatorio va a estar formado por dos
elementos: capital de nivel 1 o Tier 1, y capital de nivel 2 o Tier 2. El Tier 1 se
compone del capital de mayor calidad o Common Equity y de los elementos
adicionales de Tier 1. También se realiza una distincidon conceptual, ya que el
Tier 1 va a estar formado por los instrumentos que son capaces de absorber
pérdidas cuando la entidad estéd en funcionamiento, mientras que los elementos
de Tier 2 absorberan pérdidas solo cuando la entidad no sea viable.

En la nueva regulacién, el capital de mayor calidad, Common Equity, va
a constituir la pieza fundamental de la reforma, y estara formado por acciones
ordinarias y beneficios retenidos, teniendo como objetivo principal asegurar su
plena capacidad para absorber pérdidas.

Respecto a los colchones de capital se ha creado dos: el colchon de
conservacion de capital y el colchdn de capital anticiclico. El colchén de
conservacion tiene como objetivo que la entidad tenga suficiente capital para
absorber pérdidas en un entorno econémico de estrés y mantenerse en todo
momento por encima de los requerimientos minimos. Para poder cumplir su
funcién, se requiere que el colchén de conservaciéon tenga plena capacidad
para absorber pérdidas y, por tanto, debe estar compuesto de Common Equity.
Este colchén se disefia como un requerimiento adicional al requerimiento
minimo de Common Equity. Las entidades que no cumplan el nivel minimo del
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colchén de conservacion capital se veran sujetas a restricciones en la
distribucion de resultados, hasta que esté totalmente cubierto.

Por otra parte, el colchén de capital anticiclico se constituira Unicamente
en momentos en que el crédito esté creciendo excesivamente en una
determinada jurisdiccidén y con el objetivo de frenar este crecimiento excesivo.
En periodos de crecimiento normal de crédito, este colchén es cero.

Las entidades deberan cubrir con Common Equity, como minimo, el
4,5% de sus activos ponderados por riesgo, con Tier 1 como minimo el 6% de
dichos activos ponderados, y con capital regulatorio, al menos, el 8% de los
mismos. A estos requerimientos minimos se suma la exigencia de constituir un
colchdn de conservacion de capital, por el que las entidades deberan tener una
cantidad de Common Equity igual o superior al 2,5% del valor de sus activos
ponderados por riesgo. Este colchdn es adicional al requerimiento minimo de
capital de Common Equity.

llustracion 16: Basilea lll, requerimientos minimos de capital

COMMON EQUITY TIER1 CAPITAL
(tras deducciones) REGULATORIO
Requerimiento
minimo 4,5 6 8
Colchén de
conservacion 2,5
Requerimiento
minimo mas 7 8,5 10,5
colchén de

conservacion
Rango del colchon
anticiclico 0-2,5

Fuente: revista del Banco de Espafia. 2012.

Este paquete de reformas entrara en vigor el 1 de Enero de 2013, pero
su implantacion sera progresiva. Las medidas de capital se implantaran
gradualmente desde 2013 hasta el 2019. El ratio de apalancamiento se
implantara en 2018, hasta esa fecha se establece un periodo de prueba para
analizar el comportamiento del mismo y el disefio y el calibrado propuestos. En
2017 se acordaran el disefio y el calibrado definitivos de este ratio. La
implantacion del ratio de liquidez a corto plazo se realizara en 2015 y el ratio de
liquidez estructural en 2018, tras sus respectivos periodos de observacién y la
revision del disefio de los mismos.

Basilea Il supone una reforma sustancial de la regulacion bancaria, ya
gue no solo modifica las medidas recogidas en Basilea Il, mejorando la calidad
y el nivel de capital y la captura de riesgos, sino que introduce también nuevas
medidas, como los colchones de capital, el ratio de apalancamiento y los ratios
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de liquidez. Esta nueva regulacién fortalece la solvencia de las entidades y las
sitta en mejores condiciones para resistir crisis futuras. De esta manera
cumple el objetivo de dotar al sistema financiero de una mayor estabilidad.

3.5. Epilogo

En este capitulo hemos podido ver varios temas importantes para el
desarrollo de este trabajo. En primer lugar nos adentramos en la historia de las
crisis financieras mundiales, viendo que esta crisis actual, que esta afectando
al mundo entero, no es algo aislado y unico, sino que a lo largo de la historia se
han sucedido diferentes crisis, unas mas graves que otras, que sumieron al
mundo en una situacion desesperada, pero que con los ciclos econémicos, se
superaron. En muchas de estas crisis podemos ver como tienen muchos
aspectos en comun con lo que estamos viviendo en la actualidad, y nos permite
comparar antiguas situaciones extremas en la economia con la situacion
actual.

Posteriormente nos adentramos en el sector principal causante de esta
crisis actual, el sector inmobiliario. Hemos visto como el mercado inmobiliario,
con su oferta y su demanda, generd una situacion insostenible que ha derivado
en la crisis actual. Se explican términos indispensables para entender esta
crisis, como que es una burbuja, como se forma y porque se da. Toda esta
situacion en el mercado inmobiliario derivd en las hipotecas subprime, cuyas
caracteristicas también se exponen en este capitulo. Hemos podido comprobar
como la inercia de la economia y el mercado inmobiliario nos llevo a una
libertad en la concesién de riesgos que a dia de hoy todavia estamos pagando
las consecuencias.

Vinculado con las hipotecas subprime, vemos las causas y efectos de la
crisis actual, como con base de estas hipotecas las entidades financieras se
financiaron creando instrumentos de inversibn complicados como las
titulizaciones. Los inversores optaban a grandes remuneraciones sin tener en
cuenta muchos de ellos el riesgo que habia detrds, y muchos fueron los
culpables de que nadie se preocupara por explicar con claridad el riesgo que
conllevaba estas inversiones. Como la situacion era buena nadie pens6 que
estas hipotecas podian resultar impagadas y arrastrar a emisores, inversores,
entidades... También se expone como los gobiernos centrales de los paises
intentaron solucionar esta crisis que nos venia con bajadas de tipos de interés,
inyecciones de liquidez... pero a dia de hoy se ve que no fueron suficientes.

Si hablamos de la crisis y de las entidades financieras, no podiamos
dejar de explicar el intento, durante muchos afios, de las instituciones centrales
de los paises de crear unas normas que regularan a todas las entidades de los
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paises en ambito de proteccién. Vemos como las normas de Basilea intentan
regular el capital de las entidades para evitar lo que esta sucediendo. Las
intenciones fueron buenas, y ya se intentd con Basilea Il mejorar los
requerimientos de capital que exigia Basilea |, pero se ha demostrado con
Basilea Ill, que no era suficiente, y que deben ser mas exigentes si queremos
evitar en un futuro que esta crisis que estamos viviendo vuelva a suceder.
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CAPITULO 4: SISTEMAS DE REFINANCION
APLICADOS A PARTICULARES
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4.- SISTEMAS DE REFINANCIACION APLICADOS A PARTICULARES

4.1. Introduccion

Las economias domeésticas, debido a la crisis que estamos viviendo, que
ha generado en la poblacidén tasas de desempleo jamas conocidas, no pueden
hacer frente al pago de las hipotecas de sus viviendas, ni de los préstamos al
consumo, con lo que, a las entidades que les concedieron los mismos, se les
genera el problema de tener que reestructurar y refinanciar a todas estas
familias que no pueden pagar mensualmente su cuota, y que como es
razonable, no quieren perder sus viviendas. Cada entidad ha disefiado
diferente sistemas de refinanciacion para aplicar a sus clientes, siendo entre
ellos muy dispares, pero con un mismo objetivo, que no es mas que minimizar
la probabilidad de entrada en impagado de un cliente, y cuando ésta sea
inevitable, agilizar en la medida de lo posible su recuperacion.

Esta situacién delicada y la falta de pago de las cuotas mensuales de las
hipotecas conllevan unas consecuencias para los clientes. En el caso de falta
de pago de cualquier cuota del préstamo hipotecario, la entidad financiera esta
facultada para interponer las acciones legales oportunas que le permitan
reclamar al deudor las cuotas impagas e incluso, el total del capital pendiente
de amortizar. De hecho, las escrituras de constitucion de hipoteca contemplan
en una clausula que en el caso de impago de una cuota hipotecaria conllevara
la resolucion anticipada del préstamo hipotecario de manera unilateral. No
obstante, lo cierto es que las entidades financieras no suelen reclamar judicial o
extrajudicialmente de forma inmediata, si no que otorgan unos plazos de gracia
al deudor para proceder al pago o, en su caso, ofrecen la posibilidad de
renegociar la deuda. De hecho, por regla general, las entidades financieras no
contabilizan el préstamo como moroso, y por tanto, no han de dotar provision
alguna, hasta que el impago no tiene una antigiedad de 3 meses. Por tanto,
hasta que esto ocurre, las entidades intentan saldar la deuda de forma
amistosa.

Hay diferentes fases que determinan el procedimiento en caso de
impago de un préstamo hipotecario:

- El impago: El deudor deja de pagar sucesivos recibos. Normalmente
la entidad financiera se pone en contacto con el cliente para que éste
atienda el pago, o en su defecto renegociar o refinanciar la deuda.

- Mora técnica: Han pasado mas de 90 dias desde el primer impago.
La entidad financiera esta obligada a provisionar la deuda, pues
ahora si ya estan obligada a computar el préstamo como moroso.
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Requerimiento de pago al deudor: Si no hay acuerdo de pago ni
ningun tipo de refinanciaciones que lo solucione, la entidad financiera
daréd por resuelto el préstamo y requerira su pago total al deudor, por
conducto notarial, burofax o certificado de contenido.

Procedimiento judicial o extrajudicial para el cobro de la deuda: La
entidad financiera acaba un proceso de morosidad con el
procedimiento judicial o extrajudicial para el cobro de la deuda, que
finalizara con la subasta y adjudicacién del bien.

Antes de llegar a la ejecucion judicial, y para solucionar la deuda de los
clientes, tanto la inferior como la superior a los 90 dias de margen, se disefian
medidas y productos para facilitar el pago a los clientes. Para la correcta
aplicacion de estos sistemas, que posteriormente detallaremos, hay que seguir
unos principios basicos:

Méaxima durabilidad: Hay que encontrar y aplicar a cada cliente
soluciones solidas, que eviten en la medida de los posible, problemas
futuros.

Adecuar el sistema propuesto a la capacidad de pago de cada
cliente. Hay que ser realista con el pago mensual que cada unidad
familiar puede soportar destinado a la hipoteca.

Tratar y estudiar en su totalidad los riesgos que el cliente mantiene
con la entidad. El estudio de la refinanciacion debe ser sobre todos
los pagos a los que hacen frente en la entidad que esta estudiando el
riesgo.

Mantenimiento o refuerzo de las garantias, tanto reales como
personales. La entidad no debe perder la garantia que la financiacion
objeto de estudio tenia.

Realizar un seguimiento futuro de la situacion del cliente, para
renegociar su situacion y ver si puede seguir haciendo frente a la
solucion pactada en un principio.

Igualmente la entidad debe seguir unos criterios minimos para la
determinacion del mejor sistema a aplicar a cada cliente segun su situacion,
basado en 3 pilares basicos de informacion:

Cliente: Es basica una tarea de investigacion previa que nos de unos
datos minimos del cliente. Es necesario saber su nivel de
colaboracién con la entidad para solucionar el problema, su situacion
laboral, los ingresos recurrentes, capacidad de pago, los gastos fijos
que tiene y basicamente, su nivel de vida. Los motivos por los que ha
dejado de pagar, posibilidades de recuperacion sin necesidad de
ninguna refinanciacion, y en qué plazo tiene previsto el cliente que su
situacion actual pueda cambiar o volver a la anterior. Hay que
averiguar si la operacion tiene fiadores, y en el caso que sea asi, ver
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la solvencia de los mismos y su disposiciébn a colaborar con las
soluciones propuestas.

- Riesgo: Se debe estudiar su comportamiento hasta ahora, cuanto
debe, la demora acumulada que hay, las caracteristicas del producto
y que soluciones se le pueden plantear a este producto, ya que
segun el producto que se halle en situacién de morosidad, se podran
plantear unas u otras soluciones.

- Garantia: Para la entidad también es importante tener clara la
garantia de cada operaciéon, el valor que tiene dicha garantia
respecto al riesgo que hay concedido (LTV), y en su defecto la
fincabilidad de los titulares y fiadores. En caso de garantia
hipotecaria se debe comprobar si esta afectada por otras hipotecas, o
por embargos de otras entidades, la seguridad social, hacienda... y si
no existen estos embargos, la posibilidad de que en dias futuros
entre alguno de ellos. La entidad debe de tener especial cuidado a la
hora de refinanciar para no perder rango de sus operaciones, ya que
siendo su hipoteca la primera anotacién en el registro, si existiera
algun embargo posterior anotado, a la hora de refinanciar, algunos de
estos sistemas le harian perder el primer rango y por lo tanto, la
perdida de parte de la garantia.

Toda esta informacion es muy necesaria tenerla clara a la hora de saber
como refinanciar a un cliente con problemas de pago, ya que analizdndola se
puede buscar la mejor alternativa, y sera la base de la negociacion con el
cliente. La finalidad de la entidad en una negociacion debe estar basada
siempre en reducir la deuda del cliente, siempre que sea posible, incrementar o
mantener garantias, mejorar la recuperabilidad de la deuda adaptandonos a la
capacidad de pago del cliente, y evitar incurrir en gastos excesivos para ambas
partes.

Un momento muy importante a la hora de plantear una refinanciacion es
el momento de la entrevista con el cliente, segun el nivel de colaboracién al que
esté dispuesto el cliente, y segun su capacidad de pago, podremos determinar
3 diferentes escenarios:

- El cliente quiere encontrar una solucion a una situacion problematica
transitoria: Plantearemos soluciones mas flexibles y sencillas que le
permitan ponerse al dia en un corto plazo sin necesidad de grandes
operaciones. Se trata de casos en los que no hay cuotas pendientes,
donde las operaciones estan al corriente de pago. Ejemplos:
Convenio de pago, Carencia, Garantia de espera.

- El cliente quiere encontrar una solucién a una situacién que no puede
afrontar: La voluntad del cliente es solucionar el problema, pero en
estos casos suele darse que la operacion en cuestién ya esta en
mora Yy tiene cuotas pendientes de pago. Se trata de operaciones
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mas complejas, con mas gastos para el cliente, pero que les da un
margen hasta de 5 afos para pagar la cuota que ellos piensen que
pueden hacer frente. Ejemplos: Novacion, Adecuacién de Cuota,
Programa de Cuota reducida.

- El cliente no muestra ninguna voluntad de encontrar una solucion:
Suele darse en casos ya muy avanzados de morosidad, donde
ademas de tener muchas cuotas pendientes el cliente no tiene
ningun interés en salvar el bien por muy diferentes motivos.
Ejemplos: Dacién en Pago, Ejecucién Judicial.

En un primer problema del cliente con la atencion a los pagos mensuales
de los préstamos, todos solicitan un “convenio de pago”, que bien no se
consideran un sistema de refinanciacion, pues no modifica en nada ni la cuota
ni las caracteristicas del producto financiero en si, su finalidad es la misma, que
cliente regularice su deuda y no entre en mora. El convenio de pago consiste
en pactar con el cliente la entrega periédica de una cantidad concreta para
regularizar la deuda vencida. Al tratarse de un compromiso verbal, sin soporte
documental, se basa en la confianza y la palabra del cliente, y exige un
seguimiento para evitar el no cumplimiento del pacto. Este convenio solo
soluciona una incapacidad puntual para regularizar un impagado, se supone de
buena fe que el cliente tiene capacidad para seguir pagando las cuotas
regularmente sin necesidad de refinanciar. En este caso, para la entidad, es
muy importante conocer al cliente y que la experiencia con el mismo sea
buena, ya que en caso contrario, o de duda del cumplimento del convenio, se
podria estar perdiendo el tiempo, haciendo la deuda mayor y mas dificil de
recuperar, frente a la aplicaciéon de un sistema mas real para su situacion. La
vigencia de un convenio debe ser a corto plazo, entre 2 y 4 meses posteriores
al inicio, el cliente debe estar al corriente de pagos, y se debe tener en cuenta
gue a parte de periodificar la deuda pendiente, el cliente debe atender sus
cuotas mensuales de siempre, por lo que el pago mensual recoge el importe
del recibo de cada mes mas la partes extra que se destina a cubrir impago.

La dificil tarea es decidir cuando un cliente ya es objeto de una
refinanciacion, cuando los convenios de pago no son suficientes, y de una
manera o de otra, debera incurrir en algunos gastos para solucionar el
problema. Normalmente el primer impago de una operacion crediticia se
solventa con un convenio de pago, donde el cliente todavia es capaz con sus
ingresos de poner al dia la operacion, pero es una clara sefial de que si vuelve
a darse otra vez la situacion similar de deuda pendiente, significa que el cliente
no puede hacer frente a su cuota mensual y podria necesitar ser refinanciado.

Para aplicar cada sistema se precisa de documentacion fisica y real para
realizar el analisis de riesgo que justifique y verifique la situacién econémica del
cliente, y que compruebe que la garantia, si es hipotecaria, no tiene ningin
embargo y su valor no ha disminuido por debajo del capital deudor. Cada uno
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de los sistemas requiere de una documentacion concreta para la preparacion
del mismo, que posterior especificaremos cada uno de ellos al detalle. Una vez
recopilada toda la informacién, y se tiene clara la situacién y el nivel de
colaboracion del cliente, se debe analizar todo minuciosamente y tomar la
decision de que sistema de refinanciacion es el mas adecuado para el cliente.

Para firmar cualquier tipo de refinanciacion que afecte a la hipoteca de
una vivienda es necesario tener localizados a todos los titulares y propietarios,
ya que sin ellos presentes no se podra realizar ninguna alteracion de las
caracteristicas de la misma, bien sea como propietarios 0 como cényuges del
propietario cuando se trate de la vivienda de la unidad familiar.

El proceso de toma de decisiones, de investigacion y de deteccion de un
cliente que necesita ser refinanciado, es la base fundamental de todo el
sistema que una entidad ha tenido que desarrollar en estos tiempos para poder
frenar y controlar un indice que les afecta tanto como es la morosidad, y
conforme ha ido avanzado el tiempo, se ha tenido que innovar e intentar crear
nuevos sistemas que se acerquen cada vez mas a la necesidad concreta del
cliente.

Adjuntamos cuadro resumen con todas las posibilidades que se pueden
plantear a un cliente, y sus principios bésicos, aunque, posteriormente
expondremos detalladamente las caracteristicas y los requisitos de todos los
sistemas.
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llustracion 17: Sistemas de refinanciaciéon de particulares

NOMBRE DE LA SOLUCION

Constitucion de depdsitos / pignoracion

Convenios de pago a corto plazo,

posibilistas y con el debido seguimiento

Disposiciones Multicrédito

Alargamiento de plazos

QUE ES

Cuando se detecta que el cliente puede
presentar problemas de impago a futuro, se le
sugiere que instrumente un depdsito a plazo,
gue se pignora para garantizar la atencién de
cuotas de préstamo.

Es un pacto que descansa en la voluntad de las
partes, donde el cliente se compromete a
entregar una cantidad mensual adicional para
regularizar deuda vencida y acumulada.

Consiste en hacer una nueva disposicion de
crédito revolving (posible cuando hay limite no
dispuesto) para atender el pago de demora
acumulada.

Es una novacion del préstamo o crédito que

pagar
plazo de devolucion.

rebaja la cuota a mediante el

alargamiento del Las
condiciones son diferentes segun se trate de PF

o PJ.
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CONDICIONES DE APLICACION

Es un primer paso que evita aplicar otras soluciones
cuando el cliente puede disponer de fondos. En esta
misma categoria se sitla la aportacion de efectivo
para reducir demora, si la hay.

Se debe aplicar con mesura, por periodos cortos y
siguiendo su cumplimiento desde el primer pago. En
podria
aplazamiento del problema y tal vez reducir mucho

caso contrario, suponer un simple

las posibilidades de recuperacion.

Es una solucién simple, pero que tiene su validez
condicionada a la capacidad de pago del cliente (o
sea, no se tiene que aplicar “sola” si hay la
posibilidad de nuevos incumplimientos por parte del
cliente)

Solo para a garantias reales. La rebaja es mas
apreciable cuanto mas corto sea el plazo original del
préstamo. No siempre es posible aplicarlo (depende
del producto utilizado y de la edad del titular mas
joven).



Cambio del sistema de amortizacion a
cuotas crecientes

Introduccion o prdrroga de carencias

Garantias de espera

Reagrupamiento de deudas

Conversion  de

cuotas

constantes en

progresivas, rebajando la cuota en los primeros

anos a cambio de subirla en el resto.

Durante un tiempo concreto y limitado el

cliente sdlo paga una parte de
(normalmente los intereses)

la cuota

Es una opcién del producto “Multicrédito CX”

gue supone interrumpir la devolucién de cuotas

durante un tiempo (1 afio como maximo) en

que el cliente no paga nada.

Supone refundir varias deudas del cliente

integrandolas  en

una

sola

operacion

preexistente (normalmente hipotecaria) u otra

de nueva creacion.
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Consigue una rebaja apreciable si queda mucho
plazo por delante. No todos los productos lo
admiten.

Solo para garantias reales .Va bien si la dificultad del
cliente es temporal. Es preciso tener presente que la
parte que ha dejado de pagar durante la carencia
hard que, cuando ésta se acabe, la cuota “habitual”
sea ligeramente superior a la de antes de la carencia.

Util cuando no es posible hacer una carencia. Puede
suponer un aplazamiento del problema, segin el
caso, y acostumbrar el cliente a no pagar. Entre sus
ventajas esta el hecho de que no supone la
concesion de mas riesgo. El multicrédito ha de tener
limite suficiente para capitalizar los intereses
devengados y no cobrados.

Se tiene que abordar esta opcidn teniendo especial
cuidado en no perder garantias. Su viabilidad
depende mucho de las deudas a refundir y las
posibilidades de la hipoteca del cliente



Constitucion de segundas hipotecas

Hipoteca con aplazamiento parcial
cuotas (AQ)

Programa de Cuota Reducida

de

Se utiliza la misma garantia (vivienda) para
hacer un segundo préstamo que permita
atender otras deudas del cliente (seria en eso
una soluciéon concreta al reagrupamiento del

punto anterior) y/o demora acumulada.

Es una segunda hipoteca que destina su
nominal a pagar una parte de la cuota original
durante un periodo (maximo) de 5 afios. Las
entregas mensuales de capital se condicionan al
hecho de que el cliente continlde pagando una
parte.

Es un programa que aplica conjuntamente

algunas de las soluciones anteriores:
reagrupamiento, carencia total de capital vy
parcial de intereses, para conseguir una notable
reduccion en la cuota durante un periodo que

puede llegar a 5 afios.
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El cliente debe poder pagar la primera hipoteca y la
segunda

Recomendable cuando otras soluciones no
consiguen una rebaja importante o no se pueden
aplicar. Permite adecuar las obligaciones de pago a
la capacidad del cliente. Como en otros productos
que disminuyen temporalmente la obligacién de
pagar, presenta un riesgo cierto de impago si al
finalizar la carencia la capacidad econdémica del

cliente no se ha recuperado.

Es una novacidn con ampliacion del préstamo o
crédito vigente, que tiene gastos y que supone un
notable incremento del riesgo concedido, por la
capitalizacién de cuotas no satisfechas durante la
carencia. Como en el anterior, presenta un riesgo
cierto de impago si al finalizar la carencia la
del cliente no se ha

capacidad econdémica

recuperado.



Compraventa (con o sin alquiler)

Consiste en la entrega de la finca garante del
préstamo a cambio de la cancelacién de la
deuda. Cuando la deuda supera el valor de la
garantia se puede financiar la diferencia. El
cliente puede optar a permanecer en el
inmueble como inquilino.

Opcién que es preciso contemplar Unicamente
cuando esta claro que el cliente no puede ni podra
pagar y no se observa solvencia suficiente como para
obtener, en una reclamacién judicial, nada mds que
la finca garante.

En empresas sin viabilidad es la primera opcién a
considerar.

Fuente: Catalunya Banc. 2012
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4.2. Reestructuracion/ reagrupamiento de deudas; 22 Hipotecas

Las entidades han creado unos sistemas que, pudiendo entenderlos
como refinanciaciones, se trata mas bien de restructuraciones de deudas, ya
que refunde deudas diversas de clientes con impagados, 0 riesgo excesivo que
son potencialmente problematicos, y cuya finalidad es obtener un solo producto
de activo que sustituye a todos los anteriores, o a algunos de ellos. El propésito
de la reestructuraciéon o reagrupamiento de deuda, como también se conoce,
es adaptar los pagos a la capacidad del cliente, incluyendo en el proceso la
regularizacién de la demora si la hubiese.

Como anteriormente hemos comentado, la reestructuracion de deuda
siempre debe reducir riesgo de impago, sin que ello suponga perdida de
garantia para la entidad, como poco mantener garantias, o ampliar y mejorar
las existentes. Suele aplicarse este sistema en clientes que, en una época de
mayores ingresos, solicitaron, a parte de la hipoteca para adquirir una vivienda,
diversos préstamos personales para reformas o adquisiciones de vehiculos,
tarjetas de crédito de pago mensual... y que todos estos pagos mensuales,
cuando han visto reducido su nivel adquisitivo, bien por desempleo o por
subidas de tipo de interés, no han podido atender, con lo que los pagos
superaban los ingresos, generando unas deudas mensuales que jamas
pondrian al dia. De este modo, firmaran una hipoteca a x afios que recogera
todos estos pagos en uno solo, a un tipo de interés mas bajo, ya que en los
préstamos personales y las tarjetas son mucho mas elevados que en las
hipotecas, y a un periodo mas largo, lo que disminuira la cuota mensual. La
duracion de esta operacion es la misma que la de una hipoteca normal,
dependera de la edad de los solicitantes, pudiendo ser hasta los 40 afios.

En primer lugar, debe solicitarse una verificacion registral, para ver que
no hay ninguna carga posterior a la hipoteca de la entidad que pudiera hacerles
perder rango al firmar la nueva operacioén que unifica todas las deudas, ya que
al cancelar totalmente la ya existente, debe recuperar el ler rango en el
registro. Si no hay ninguna carga podriamos continuar con la reestructuracion
de deuda. Luego se solicitaria una tasacion actualizada de la vivienda, para ver
gue la suma de los importes de la hipoteca vigente, los préstamos personales,
las tarjetas, los descubiertos... cualquier deuda que el cliente tuviera con la
entidad, no supera el valor actual del inmueble, ya que si fuera asi se perderian
garantias. Al importe de todas las deudas que se desean unificar hay que
sumar los gastos de la operacion, ya que como hemos dicho, se trata de una
operacion completamente nueva. Se debe tener en cuenta los gastos de la
cancelacion de la hipoteca anterior, carta de pago y registro, y los gastos de la
nueva operacion, notaria, registro, gestoria, impuestos.... Que también deben ir
incluidas en los importes de la nueva operacion, entendiendo que el cliente no
puede hacerse cargo de los mismos. Si la suma de todo esto es inferior o igual
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al valor de la tasacion se puede proceder al planteamiento de la operacion, si
no, se debera dejar fuera alguna deuda, preferiblemente el préstamo personal
con interés y cuota mensual mas baja, a menos que el cliente pudiera
presentar otro bien inmueble en propiedad suya o familiar para ampliar
garantias, y por lo tanto valor de tasacion conjunta, pudiendo plantear
operaciones con distribucion de responsabilidad entre diversos bienes.

Con el importe del total de la operacion calculado se debe simular la
cuota resultante, para ver si el cliente puede hacerle frente. Para comprobar
esto debera justificar sus ingresos a través de la documentacion solicitada, que
suele ser la declaracion de la renta ultima, las 3 ultimas ndminas, contrato de
trabajo, vida laboral y un extracto de 3 meses de su cuenta bancaria principal.
En caso de autbnomos, IVAs e IRPF, y los 3 ultimos recibos de autbnomos
pagados, sustituiran a las ndéminas y contratos. El porcentaje de
endeudamiento permitido para una operacién normal es del 40% de los
ingresos, es decir, si ganas 1000€, todas las cuotas de préstamos en la
entidad, y fuera de esta, no debe superar los 400€ mensuales. Las deudas en
otras entidades se pueden saber consultando la CIRBE, una base del Banco de
Espafa, donde se registra todas las deudas contraidas por cualquier persona
superiores a 6.000€, eso si, es obligatorio por ley la firma de una autorizacién
del cliente para la consulta de esta informacion. En algunos casos de
reestructuracion, si el cliente asume que puede atender el pago de la cuota, la
entidad puede superar el 40% de endeudamiento sin sobrepasar en exceso
esta limitacion.

La reestructuracion se suele aplicar cuando todas las cuotas son
elevadas, y los ingresos han disminuido mucho, pero si el problema del cliente
no es con la cuota de la hipoteca, sino mas bien, con los préstamos
personales, tarjetas de crédito.... y quiere tener menos gastos en la operacion,
suele optarse por hacer 22 hipotecas. El procedimiento es practicamente el
mismo, solo que la hipoteca inicial de la vivienda sigue como esta sin ser
modificada, cuota, tiempo y tipo de interés, para reunificar todas las demas
deudas con la entidad en una 22 hipoteca, con lo que el cliente se ahorra los
gastos de cancelacion de la primera hipoteca, asi como los impuestos, que
serian mucho mas elevados si se pagaran sobre la suma del total de las
operaciones que sobre una 22 hipoteca. Para las 22 hipotecas no es necesaria
una nueva tasacion, pero si solicitar y comprobar la verificacion registral, ya
que, aunque el primer rango no se pierde porque la primera hipoteca no se
modifica, podrian haber embargos posteriores que le harian perder a la 2°
hipoteca el segundo rango, con lo que si llegara el momento de ejecutar
judicialmente, la entidad posiblemente podria cobrar la primer hipoteca, pero al
ir después los posibles embargos, la segunda hipoteca seria de mas dificil
cobro.
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Al firmar esta operacion el cliente tendria la cuota de la hipoteca de
siempre, y una segunda cuota mensual que comprende el resto de deudas de
garantia personal convertida en garantia hipotecaria, con lo que igual que en el
caso de reestructuracion total de deudas, se alargaria el plazo, con un méaximo
también de 40 afios, disminuyendo el tipo de interés, y por lo tanto la cuota
resultante.

Ambas operaciones resultan beneficiosas para el cliente, que no podia
asumir los pagos mensuales que tenia, y también para la entidad, ya que
disminuye la morosidad, objetivo principal de este tipo de operaciones, y
convierte deuda con garantia personal de dudoso cobro, como son los
préstamos personales y lar tarjetas de crédito, en deuda con garantia real,
ampliando asi su posibilidad de cobro en caso de insolvencia de los clientes.
Por este motivo, en casos excepcionales, la entidad aprueba operaciones de
segundas hipotecas aunque haya embargos anteriores, porque siendo dificil el
cobro en caso de ejecucion, siempre habra mayor posibilidad teniendo garantia
real que solo garantia personal.

En resumen, la reestructuracién de deuda y la segunda hipoteca se
suele dar en casos donde el cliente todavia tiene ingresos recurrentes que le
permiten atender sin problemas una cuota de una hipoteca mensual,
amortizando capital e intereses sin problemas. Hay que tener claras varias
premisas, como que la entidad solo reestructurara deudas de su propia entidad,
gue no perdera garantias, y que en el caso de 22 hipotecas, solo se haran
cuando la primera hipoteca también sea de la misma entidad, salvo en casos
muy puntuales.

4.3. Novacion de Plazo y Cuota Creciente

Se trata de sistemas de refinanciacion que permiten modificar el plazo
de las operaciones para los clientes que no pueden hacer frente a su cuota
mensual. Las novaciones se pueden hacer, basicamente, de plazo y de tipo de
interés, y son de las pocas modificaciones en la escritura publica firmada ante
notario, y segun los principios hipotecarios de la ley 41/2007, que permiten
estos productos, sin perder el primer rango en el registro, y sin incurrir en los
gastos de formalizar una nueva operacion. Segun el “Principio de prioridad o
rango registral” de dicha ley, si constan gravamenes registrales posteriores, la
modificacion o ampliacion de la hipoteca anterior no puede mantener su rango
inicial, sino que tendra el dltimo rango que le corresponda. Ahora bien, en el
articulado de esta ley, incide algo mas en este aspecto. El articulo 4 de la Ley
2/1994, de 30 de marzo, de subrogacion y modificacion de préstamos
hipotecarios, queda redactado en los siguientes términos:
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«Articulo 4. Escritura publica.

1. En la escritura de subrogacion solo se podra pactar la modificacién de
las condiciones del tipo de interés, tanto ordinario como de demora,
inicialmente pactado o vigente, asi como la alteracion del plazo del
préstamo, o ambas.

2. Cuando el prestamista sea una de las entidades a que se refiere el
articulo 1 de esta Ley, las escrituras publicas de modificacion de
préstamos hipotecarios podran referirse a una o varias de las
circunstancias siguientes:

i) la ampliacion o reduccién de capital;
ii) la alteracion del plazo;
i) las condiciones del tipo de interés inicialmente pactado o vigente;

iv) el método o sistema de amortizacion y cualesquiera otras
condiciones financieras del préstamo;

V) la prestacion o modificacion de las garantias personales.

3. Las modificaciones previstas en los apartados anteriores no
supondran, en ningun caso, una alteracion o pérdida del rango de la
hipoteca inscrita excepto cuando impliqguen un incremento de la cifra de
responsabilidad hipotecaria o la ampliacion del plazo del préstamo por
este incremento o ampliacion. En estos casos necesitara la aceptacion
por los titulares de derechos inscritos con rango posterior, de
conformidad con la normativa hipotecaria vigente, para mantener el
rango. En ambos supuestos, se haran constar en el Registro mediante
nota al margen de la hipoteca objeto de novacion modificativa. En
ningln caso sera posible hacerlo cuando conste registralmente peticion
de informacién sobre la cantidad pendiente en ejecucion de cargas
posteriores.»

Con la nueva ley, podemos entender, que a menos que se amplie
capital, o se amplie plazo junto con una ampliacién de capital, no se perdera
rango, pero debemos recalcar, como la experiencia nos dice, que la perdida de
rango en cualquiera de estos casos depende fundamentalmente del registrador
gue vaya a realizar la inscripcion, asi que siempre sera recomendable solicitar
una verificacién registral para comprobar que no hay ninguna carga posterior, y
en el caso de que la hubiera, contactar con el registrador que la vaya a tratar.

Para las refinanciaciones las entidades solo permiten las novaciones de
plazo, ya que una novacion de tipo de interés a la baja, disminuye la
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rentabilidad de la operacion, sumado a que las hipotecas suelen firmarse con
unos diferenciales con el Euribor muy ajustados, con lo que la diferencia en el
importe de la cuota seria minima. Estos sistemas solo son aplicables a
hipotecas, en el caso de préstamos personales solo seria planteable un nuevo
préstamo a mas plazo, pero habria que cancelar el anterior y abrir uno nuevo,
con lo que no se consideraria una novacion.

La novacion se basa en la premisa de que a igualdad de condiciones,
plazos mas largos permiten cuotas mas pequefias. La solucién para estos
clientes que tienen dificultades para pagar la cuota actual, es plantear una
rebaja de la misma alargando el plazo de su préstamo, pero siempre y cuando
esta modificacion sea posible. Habra que estudiar el plazo actual, las
caracteristicas del préstamo y la edad de los titulares. Esta solucion por si
misma solo consigue una rebaja apreciable de la cuota cuando el periodo de
amortizacion se alarga ostensiblemente. Por ejemplo, y aproximadamente, una
cuota de 1.000€ al mes en una hipoteca a 20 afos se transformaria en 770€ al
mes si novaramos el plazo a 40 afios.

Para aplicar la novacion se deben cumplir unos requisitos basicos:

- El cliente tiene problemas para ir pagando la cuota actual, pero tiene
ingresos suficientes para hacer frente a una cuota ligeramente
inferior, si no es asi, este sistema de refinanciacion no es el
adecuado.

- El plazo original del préstamo permite ser prorrogado de forma que el
cambio sea apreciable. Novar una operacion a la que todavia le
guedan 35 afios a 40 no es (til, ya que la disminucion de la cuota
sera practicamente inapreciable.

- El maximo que suelen permitir los productos hipotecarios es un
vencimiento a 40 afios, eso si, la edad del titular mas joven sumado a
la duracion de la hipoteca no debe sobrepasar los 75 afos.

- El préstamo debe estar al corriente de pago, ya que las novaciones
no se permiten hacer con deuda pendiente. Si el cliente tiene demora
acumulada, la debe pagar o se debe poder refinanciar a parte o
combinando novacion con 22 hipoteca, por ejemplo.

Si se dan estas circunstancias podremos preparar y firmar una Novacion
de plazo para la hipoteca como sistema de refinanciacién, ahora bien, si la
disminucién de la cuota no es suficiente para lo que necesita el cliente, se
puede combinar el alargamiento del plazo con el cambio de amortizacién a
“cuota creciente”.

Se entiende por cuota creciente un sistema de amortizacién que calcula
las cuotas aplicando un incremento anual segun una razdn geométrica. El
resultado es que la cuota en los primeros afios es menor que en la modalidad
de cuota fija, y aumenta a medida que se acerca el vencimiento de la
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operacion, eso si, al margen de las fluctuaciones que se puedan producir en los
tipos de interés. Los porcentajes de incremento interanual de la cuota estan
entre un 0,50% y un 3%, segun el plazo, a plazos méas cortos el crecimiento
interanual serd mayor. El paso a cuota creciente puede suponer, por ejemplo,
que una cuota mensual de 1.000€ se quede en 700€, si coges un crecimiento
interanual alto desde principios de la vida del préstamo, o 950€ con una razén
baja y a medio plazo. Lo mas habitual es aprovechar el momento de la
novacion para, a su vez, aplicar la cuota creciente y disminuir mas el importe
de la cuota.

Los criterios para la aplicacién de este sistema son basicamente los
mismos que para la novacion de plazo, de hecho, para la aplicacion de la cuota
creciente es necesario hacer primero la novacion de la operacion. Ahora bien,
en primer lugar se planteara al cliente el posible resultado de la novacion de
plazo, y cuando la reduccién de cuota no sea suficientemente baja para que el
cliente pueda atenderla sin problemas, recurriremos a la novacion de plazo con
cuota creciente.

4.4. La carencia de capital y carencia total.

Conocemos como carencia al periodo dentro de la vida de un préstamo
durante el cual se deja de pagar capital, carencia de capital, o capital e
intereses, carencia total. La carencia se puede conceder por primera vez, o
prorrogar la ya existente. El recibo de la hipoteca serd menor durante el tiempo
qgue dure la carencia, pero una vez finalizada, la parte no pagada durante este
periodo se acumula al capital prestado, y eso hace que, al acabar la carencia, y
excepto fluctuaciones de tipos de interés y otras modificaciones de las
condiciones, el recibo a pagar sea un poco superior que antes de iniciar la
carencia, ya que los importes no pagados durante esta se prorratean entre los
afos que quedan de hipoteca hasta el vencimiento.

La carencia maxima debe tener un plazo razonable, adaptado a las
necesidades de cada caso, con un maximo de 2 afios para personas fisicas,
que es el caso en el que nos centramos ahora. Si se quieren considerar
carencias de mayor duracion, debe haber alguna circunstancia que lo motive,
una venta o0 unos ingresos futuros, por ejemplo. Se considera mas prudente
hacer una carencia corta, y cuando corresponda, estudiar la posibilidad de
prorrogarlo. Junto con la incorporacion de una carencia se puede valorar
conjuntamente la posibilidad de una novacion de plazo del préstamo si es
necesario para el cliente.
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Los requisitos para aplicar una carencia son los siguientes:

- El cliente no puede continuar pagando como hasta ahora, pero puede
hacer frente a una cuota menor, la que resultaria, por ejemplo, de
pagar solo los intereses mensuales.

- La dificultad que tiene el cliente es temporal, y hay un fundamento
razonable que su capacidad de pago puede mejorar en el futuro.

- Se ha estudiado las soluciones expuestas anteriormente, novacion
de plazo, cuota reducida, y ha quedado claro que ni por separado ni
combinandolas se conseguia una reduccion suficiente de la cuota.

- El préstamo, como en los casos anteriores, tiene que estar al dia. Si
el cliente tiene demora acumulada, la debe de pagar, o se puede
refinanciar aparte.

Si se nos presenta una operacion que ya ha tenido carencia, es
recomendable que la nueva tenga la misma periodicidad para simplificar los
trAmites administrativos. Para incorporar la carencia es imprescindible novar la
operacion, por lo que también seria recomendable comprobar en una
verificacion registral que no hay cargas posteriores a la hipoteca de la entidad
para evitar la posibilidad de perder rango registral. En el caso que las hubiera el
cliente deberia realizar su cancelacion, o la entidad conseguir el mantenimiento
del rango.

4.5. El sistema de adecuacion de cuota

La Adecuacion de cuota se conoce al sistema de refinanciacion que,
mediante la constitucion de una segunda hipoteca, o con garantia personal en
casos excepcionales, permite financiar un porcentaje de la cuota de la hipoteca
actual del cliente durante un plazo maximo de 5 afos, asi como refinanciar
otras deudas pendientes que mantenga con la entidad. El porcentaje financiado
puede llegar a ser el 100% del importe de la cuota actual de la hipoteca inicial
del cliente.

El nominal del nuevo préstamo de Adecuacion de cuota puede incluir
diferentes conceptos, como son el importe resultante de financiar el % que se
quiera de las cuotas del préstamo inicial, capital e intereses, los gastos
derivados de la constitucion del préstamo, y las deudas vencidas y otras
deudas de garantia personal contraidos con la entidad. Es condicién
indispensable que la deuda principal sea un préstamo hipotecario.

El funcionamiento de este sistema consiste en calcular el importe total
de deuda pendiente, gastos y % de cuota que se quiere financiar, asi como
durante cuanto tiempo, y preparar una segunda hipoteca que, en el momento
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de su formalizacion, se abonara en la cuenta del cliente lo correspondiente a
gastos y cancelacién de deudas, mientras que el capital destinado a atender %
de la cuota que se haya determinado, se retendr4. Durante el periodo
financiado, la hipoteca inicial de la vivienda continua facturando normalmente, y
sera a través de las entregas mensuales que el préstamo de Adecuacion de
cuota hace cuando el cliente vea reducida el importe de la cuota a pagar. Las
entregas mensuales que realiza este préstamo las hace el sistema
automaticamente, y por el importe que se ha pactado con el cliente que es
necesario para que el pueda ingresar el resto y mantener la hipoteca al
corriente de pago. Si se diera el caso en el que en cliente no pudiera atender
su parte de la cuota durante un tiempo y se acumulara una demora puntual, se
podria disponer del capital retenido para regularizar la deuda, esto siempre que
no hubiera mejores alternativas. En este caso, al quedar menos importe para
financiar cuotas, el periodo financiado se vera necesariamente acortado,
mientras que el importe de las entregas mensuales no variara.

La Adecuacion de cuota se planteard siempre y cuando los anteriores
sistemas planteados no sean viables, y solo en personas fisicas. Se trata de un
sistema que se platea cuando el cliente quiere continuar pagando pero tiene
una dificultad, que se entiende que es transitoria, y necesita durante un tiempo
una cuota menor, siendo esta la que el cliente escoja. El cliente debe saber y
calcular, segun sus ingresos, la cuota que se ve capaz de atender durante el
periodo de duracion de la refinanciacion. Si las reducciones de la cuota que se
obtienen de otras soluciones prioritarias no suponen una rebaja suficiente, se
puede plantear al cliente la Adecuacion de Cuota, ya que reduce
significativamente la aportacion mensual que debe hacer el cliente, pudiendo
llegar en casos excepcionales a no pagar nada de la hipoteca inicial
refinanciada durante el periodo pactado. Una de las ventajas de este sistema
es que los gastos de constitucion de la hipoteca son a menudo menores que en
otros productos de refinanciacién, ya que solo generaria los gastos de una
segunda hipoteca, sumado a esto la ventaja para la entidad de que la primera
hipoteca no se modifica en nada y sigue facturando igual, con lo que no pierde
rango en el registro.

Las caracteristicas de la Adecuacion de Cuota son las siguientes:

- Cada mes se entrega en la cuenta de cargo de la hipoteca la
cantidad resultante de dividir el importe del nominal retenido entre los
meses de carencia de la operacion que haya solicitado el cliente.

- El plazo maximo de la nueva operacion son 30 afos, sin embargo,
éste queda condicionado a la edad del titular mas joven, de manera
gue esta, sumada al plazo de la operacion, no supere los 75 afos.

- El nuevo préstamo tiene carencia de capital durante 5 afios como
méaximo, con pago mensual de los intereses. Esta carencia es
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obligatoria y debe tener la misma duraciébn que el periodo de
entregas.

- LTV méaximo del 100% sobre la tasacion inicial de la vivienda. El
nuevo nominal mas todas las cargas adicionales que puede tener la
finca garante no puede superar el 100% de la tasacion inicial o de la
mas actualizada.

- El vencimiento de la operacién de Adecuacion de Cuota de ser igual
o inferior al vencimiento de la operacion hipotecaria inicial.

- El tipo de interés es mas similar al de una hipoteca, soliendo
calcularse con el € mas un diferencial que depende de la entidad.

- Las cuentas de abono y cargo de las operaciones vinculadas tienen
que coincidir. Los titulares también, aunque podria darse la
excepcion de que hayan titulares de la hipoteca que no son
propietarios de la vivienda, con lo que en el préstamo de adecuacion
de cuota no serian indispensables, aunque si recomendables. Del
mismo modo, se pueden afadir nuevos titulares que amplien
garantias en el nuevo préstamo.

- Una vez la operacién esta formalizada y en funcionamiento, se podra
dar de baja en cualquier momento la carencia. Esto implicara que no
se haran mas entregas, y el saldo retenido se destinara a la
amortizacion parcial de la hipoteca inicial.

La documentacion necesaria para plantear esta refinanciacion es muy
similar a las anteriores. Seria necesario disponer de una tasacion, inicial o
actualizada, verificacion registral actual, para ver el riesgo de pérdida de rango,
documentacion econdmica acreditativa de los ingresos de los clientes, y
comprobar en los registros de riesgos, RAI, ASNEF, CIRBE, que la situacion
del cliente no presenta incidencias remarcables.

Como hemos comentado anteriormente, en casos muy excepcionales,
se podria constituir una Adecuacion de Cuota con garantia personal. Para
aplicar esta excepcion hay que conocer mucho al cliente, asi como es requisito
imprescindible que demuestre ingresos recurrentes con documentacion, que
demuestren intencién de pagar y que la puedan demostrar viendo el historico
de ingresos de los ultimos 3 0 6 meses. Si se considera que el cliente es
adecuado para la garantia personal, se aplicara este sistema cuando no quiera
refinanciar asumiendo mas gastos o porque ya ha refinanciado anteriormente
con otro sistema. Podria darse el caso, que el valor de la vivienda no pueda
soportar mas carga hipotecaria, y si plantearamos la adecuacion de cuota
normal superariamos el 100% de LTV, en estos casos también seria planteable
la garantia personal.
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Las caracteristicas, en el caso de que se decidiera aplicar la Adecuaciéon
de cuota con garantia personal, serian las siguientes:

- La carencia maxima permitida es de 2 afos, siendo el pago de
intereses mensual.

- El tipo de interés es como en un préstamo personal, resultando
bastante méas elevado que el de una hipoteca.

- El plazo maximo es de 20 afios, inferior al hipotecario.

- Importe maximo de 30.000€, en el caso de hipotecario, no hay limite
siempre que no supere el 100% de LTV.

La documentacién en este caso, es la misma que en el caso de Adecuacion de
Cuota con garantia hipotecaria, ademas de un anexo que se firma en notaria
para afectar a la vivienda aunque no se lleve al registro.

Una vez se acaba el periodo de refinanciacion solicitado en ambos
casos, la carencia y los abonos en cuenta, las dos operaciones, hipoteca y
préstamo adecuacion de cuota, pasan a facturar normal, mensualmente por la
totalidad de capital e intereses que queden pendientes y hasta la fecha de
vencimiento. Supuestamente tras el tiempo solicitado por el cliente, la situacion
debe haber mejorado para poder hacer frente al pago de ambas cuotas.

Este sistema se suele utilizar para clientes que han acumulado una
demora considerable en la operacién, y que tienen intencion de solucionarla
para evitar la ejecucion judicial de la vivienda. Necesitan que la demora sea
refinanciada y que la cuota se reduzca considerablemente durante un tiempo
para poder mantenerla al dia hasta que su situacién mejore. Sobre todo es muy
importante que el cliente tenga la intencién de salvar y mantener su vivienda, y
haber comprobado que todos los sistemas anteriores no le solucionaban el
problema, y aunque esta solucion temporal incurre en ciertos gastos para el
cliente, son mucho inferiores a otras soluciones.

Por ejemplo, una familia con una hipoteca de 140.000€ a 30 afios y a un
tipo de interés de x tiene una cuota de 755,01€ al mes. En el caso de
imposibilidad de pago, ya que tienen pendiente la cuota de 6 meses, y tener la
Adecuacion de Cuota como la mejor opcion de refinanciacion, en el cuadro
observamos cémo se calcularia el importe de la operacion, financiando el 50%
de la cuota, a falta solo de sumar los gastos de notaria, registro e impuestos.
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llustracion 18: Ejemplo de calculo de cuota en una AQ

ADECUACION CUOTAS

OPCION 1
CUOTA HIPOTECA ACTUAL* 755,01 €
% CUOTA A FINANCIAR 50%
IMPORTE MENSUAL CUOTA FINANCIADA 377,51 €
DURACION CARENCIA (EN MESES) 24
DEUDA A REFINANCIAR: 2.449,38 €
IMPORTE TOTAL CUOTAS FINANCIADAS 9.060,12 €
TOTAL NOMINAL AC 11.509,50 €

Fuente: Elaboracién propia.2012.

Podemos observar que el importe de la operacidbn no es mas que la
suma de las cuotas que se deben mas la multiplicacién de la cuota que le
refinanciamos por los meses que se va a aplicar el sistema, siendo los gastos
muchos menores ya que la operacién es una 2° hipoteca y solo pagas por ella.

4.6. El Programa de Cuota Reducida

El programa de Cuota Reducida consiste en establecer un periodo de
carencia total de capital y parcial de intereses, que se instrumenta novando el
préstamo a refinanciar, ampliando el plazo y, si procede, aumentando el
nominal para absorber tanto la deuda vencida como otros riesgos con garantia
personal que el cliente pudiera haber contraido con la entidad.

Para su funcionamiento se establece un periodo de cuota reducida,
hasta un maximo de 5 afios, con carencia de capital. Durante este periodo el
cliente paga una cuota mensual de intereses de acuerdo con sus posibilidades
reales de pago. Esta cuota no puede ser inferior a la cuota de intereses que
resultaria de aplicar un tipo minimo pactado sobre el capital pendiente. En este
periodo de carencia la operacién pasa a tener tipo fijo. La diferencia entre la
cuota reducida que paga el cliente y la que devengaria a tipo fijo se capitaliza
anualmente. Por este motivo es preciso ampliar el nominal del los préstamos
hipotecarios cuando no haya suficiente para capitalizar los intereses y absorber
otras deudas contraidas con la entidad. Una vez la operacion esta convertida,
en cualquier momento se podra dar por finalizado el periodo de cuota reducida,
capitalizandose los intereses no pagados e iniciandose la amortizacion de
capital. El periodo de cuota reducida no agotado no se puede recuperar.
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La cuota del primer afio no se puede modificar, a partir del segundo afio,
el cliente puede solicitar una modificacién de la cuota que no podra ser inferior
a la cuota de intereses resultante de aplicar el tipo minimo sobre el capital
pendiente ni superior a la resultante de aplicar el tipo fijo. EI nuevo nominal de
la operacion se determina sumando los siguientes capitales:

- Nominal inicial de la operacién a novar

- Importe resultante de capitalizar el diferencial entre la cuota pagada y
la resultante a tipo fijo.

- Deudas vencidas y otros riesgos del deudor con garantia personal
con la entidad.

- Posibles gastos inherentes a la novacion.

Algunas de las caracteristicas de la PQR son muy similares al resto de
refinanciaciones, teniendo en cambio algunas peculiaridades:

- El nuevo nominal de la operacion no podra superar el 100% del valor
de tasacion, no siendo necesario tener una tasacion actualizada, es
suficiente la dltima realizada, independientemente de su antigiiedad.

- El sistema de amortizacion de capital sera siempre de cuota
constante, aunque la operacidén objeto de la novacion tuviese cuota
creciente.

- El plazo de la operacion se puede alargar hasta los 40 afios. Sin
embargo, éste queda condicionado a la edad del titular mas joven, de
manera que ésta, sumada al plazo de la operacién, no podra superar
los 75 afos.

- [Este programa solo se podra aplicar a operaciones hipotecarias
constituidas como primera carga registral, ya que genera perdida de
rango.

- Cuando se formaliza esta operacion conlleva la cancelacion total de
cualquier riesgo que el cliente tenga en la entidad, tarjetas de
crédito... e imposibilita la concesidn de ningun riesgo nuevo.

La documentacién necesaria para plantear esta operacién es la misma
que en otros sistemas. Seria necesaria una tasacion existente, sin obligacion
de realizar una actualizada, la verificacion registral para ver las cargas
posteriores si las hubiera, la documentacién que acredite los ingresos de la
unidad familiar, y los informes de posibles incidencias como el ASNEF, el RAl y
la informacién de la CIRBE.

Puede darse el caso que, tras firmar una PQR con el cliente, este no
atienda los pagos mensuales, y la operacion caiga en demora. En esta
situacién, nunca podra instrumentarse una operacién de PQR para refinanciar
otra PQR, deberemos acudir a otros métodos como la Adecuacién de Cuota
para solucionar el problema. Las operaciones de PQR que estan en dudoso
dejan de facturar, por lo tanto, para refinanciar una PQR deberemos de sumar
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a los recibos facturados pendientes de pagar los recibos no facturados.

procedimiento a seguir para las operaciones impagadas es el siguiente:

llustracion 19: Procedimiento en operaciones Impagadas

CLIENTE NO

CLIENTE NO CLIENTE EN
INGRESA INGRESA PARO
SUFICIENTE
DACION ADECUACION PRQ
0 DE CUOTA DESEMPLEO
EJECUCION

Fuente: CatalunyaBanc. 2012.

El

Para poder refinanciar un PQR en demora con una Adecuacién de Cuota
sera imprescindible que el cliente haya ingresado con cierta regularidad,
aungue no llegara a pagar toda la cuota, y por eso la operacion ha llegado a
demora, debe haber un historial de varios meses donde el cliente ha ingresado.
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llustracion 20: Operacion PQR refinanciado con AQ

Ejemplo de operacion de PQR en demora refinanciado con una

Adecuacion de Cuota:

CUOTA CUOTA TIPOS PRQ CAPACIDAD DE
ACTUAL MINIMA PAGO CLIENTE
579 € 579 € 2,00% 300 €
PROPUESTA:
Se cubre:
- Demora actual: 3.000 €
Se financia el 50% de |la cuota
- 24 meses x 290€ 6.960 €
- Gastos (notaria, registro..) 2.000 €
AQ NOMINAL 11.960 €
LTV TOTAL 93,45%
Cuota AQ (tipo 6%) 70€

e Cuotas a pagar por el cliente:

290+ 70 = 360 €

Fuente: Elaboracion propia. 2012

4.6.1. PQR Desempleo.

Esta modalidad del PQR permite la refinanciacion de operaciones
hipotecarias de Personas Fisicas en situacion de paro, siendo la ultima opcion
antes que la dacion-compraventa o la ejecucion judicial. Debe de ser la opcién
preferente antes de las dos opciones anteriores, siempre y cuando se dé en
familias de ingresos minimos, y que cumplan los siguientes requisitos:

- Alguno de los titulares debe estar en paro, y los ingresos de la unidad
familiar no superen la suma de la prestacion de paro mas el salario

minimo interprofesional (624 euros brutos al mes).

- Los clientes debe de haber pagado la hipoteca durante minimo dos
afos en la entidad, y la demora que presenten sobre la operacién en
cuestion, no supere los 6 meses.

- EILTV (loan to value) de la operacion a refinanciar no supere el 90%

De estos 3 requisitos, minimo deben cumplirse el primero, y uno de los dos

siguientes, siendo siempre lo mejor el cumplimiento de los 3.
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El PQR desempleo no es mas que una adaptacion del Programa de
Cuota Reducida, pero con ciertas peculiaridades. Se establece un periodo de
hasta dos afios, en el que el cliente no paga nada. Durante los dos primeros
afos se fija un tipo de interés del 0%, y un tipo fijo del 4% para el resto. El
préstamo devenga a un tipo del 4% que se capitaliza anualmente, por este
motivo se tendra que ampliar el nominal de los préstamos hipotecarios. De la
misma manera que en el PQR, el plazo de la operacion se puede ampliar hasta
los 40 afnos, dependiendo como siempre, de la edad de los titulares, y las
limitaciones establecidas en el resto de sistemas de refinanciacion.

El importe de la nueva operacion se calculara sumando el nominal inicial
de la operacion, el importe resultante de la capitalizacién de los intereses, las
deudas vencidas y otros riesgos con garantia personal que tenga el cliente en
la entidad, y los posibles gastos que lleve la operacion. La documentacion sera
la misma que en un PQR normal.

Tanto el Programa de Cuota Reducida (PQR) como la Adecuacion de
Cuota (AQ) tienen finalidades y son productos muy similares, con lo que a la
hora de plantearles cualquier de estas dos soluciones al cliente, debemos tener
claro que ofrecer en cada situacion, y cual es la mas recomendable para el
cliente objeto del analisis. El PQR permite alcanzar una cuota mas pequefia,
sin embargo, si la cuota resultante a pagar con la AQ (% de la cuota de la
primera hipoteca + cuota de la AQ) es asumible por el cliente, es mejor
formalizar una AQ, por las siguientes razones:

e Con la AQ la primera hipoteca continla amortizando, mientras que en la
PQR todo esta en carencia.

e La AQ tiene menos coste para el cliente, ya que solo paga por el importe
gue amplia.

e El incremento de riesgo y deuda con la entidad de la AQ es, en general,
inferior que en el PQR.

e En el AQ puedes modificar y afiadir nuevos titulares o fiadores sin coste
adicional. En la PQR se tributa por la incorporacibn de nuevos
participes.

Supongamos un ejemplo en el que el cliente debe 200.000€ a 30 arios al 5%, y
paga una cuota mensual de 1.073,64€. En la propuesta consideraremos para el
calculo todos los gastos aproximados de AJD; notario... Las diferentes cuotas
segun el sistema escogido serian las siguientes:
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llustracion 21: Comparativo de cuotas segun sistema de refinanciacion.

COSTE
PRODUCTO PLAZO CUOTA A | PARA EL | INCREMENTO
PAGAR CLIENTE DE RIESGO

5 afios espera 5 arios: 458,33€

parcial Resto: 1.143,10¢  6.000€ 21.775,98€

Plazo 40 afios

5 afios de Carencia 5 afos: 707,87€

ADECUACION [yl Resto:1.233,19€ 2.000€ 12.027,23€

CUOTA 50%

5 afios de Carencia 5 anos: 562,56€

ADECUACION s Resto: 1.322,64€ 2.000€ 25.911,23€
CUOTA 70%

Fuente: Elaboracién Propia. 2012.

En este cuadro podemos ver las diferencias que hemos comentado,
como la PQR da una cuota inferior pero incrementa plazo, gastos y deuda con
la entidad, sin embargo, si el cliente puede asumir la cuota de la AQ, los gastos
y la deuda contraida con la entidad son menores, a menos que, como en la
tercera opcion, la entidad financie el 70% de cuota 0 mas, con lo que la deuda
con la entidad se ve superada en diferencia con la PQR, aunque los gastos
siguen siendo menores.

También se podria dar el caso que tuviéramos que plantearnos la opcién
de decidir si conviene una Adecuacion de cuota con el 100% de financiacién de
la cuota o una PQR desempleo. Si ambas son posibles porque cumple los
requisitos, se ha de optar siempre por un préstamo AQ al 100%, ya que mas
que ventajoso para ninguna de las partes, es un efecto sicolégico, donde el
cliente debe ingresar los intereses de la Carencia del Préstamo de Adecuacion
de Cuota, y por lo tanto tiene la obligacion de ingresar cada mes, hecho que
facilita el seguimiento de el cliente.

4.7.La dacion en pago - Compraventa

La Dacién en Pago o Compraventa, segun lo aplica cada entidad,
consiste en que la entidad adquiere la finca garante de una hipoteca
directamente al cliente deudor, a cambio, la entidad procede a la cancelacién
total de la deuda de la operacién hipotecaria. Esta cancelacion se hace con el
importe que ha pagado la entidad por el inmueble, y si no fuera suficiente para
cubrir la deuda, se condona el resto. La diferencia entre uno y otra se basa en
que en algunas entidades se han creado empresas paralelas, filiales de la
entidad, que lo que hacen es comprar la vivienda al deudor por lo que debe a
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cambio de quedarse libre de la carga. Se formaliza en una compra-venta entre
la empresa filial de la entidad y el deudor.

Hay que diferenciar entre la Dacion en Pago que existe desde hace mas
de 2 afios en varias entidades, y que se ha ido aplicando a diferentes tipos de
clientes deudores que no podian pagar por falta de ingresos, a la reforma
establecida por el Gobierno mediante el real decreto-ley 6/2012 del 9 de marzo,
de medidas urgentes de proteccién de deudores hipotecarios sin recursos.
Siendo en sus caracteristicas basicas muy similares, la finalidad, los requisitos,
la tipologia de cliente, la manera de constituir las operaciones difiere en
muchos aspectos.

Las entidades, desde hace mas de dos afos, debido al incremente del
desempleo y el namero de familias sin ingreso ninguno, disefiaron la
actualmente conocida como dacién en pago. Como anteriormente se describe,
la definicién basica es que el cliente deudor entrega su vivienda a la entidad
voluntariamente, a cambio de lo que se debe por ella en el préstamo
hipotecario, y se queda libre de cualquier obligacion con la entidad vinculada a
ese bien. En el momento de la firma ante notario, el cliente recibe un certificado
que estipula el compromiso por parte de la entidad de cancelar las deudas
asociadas al bien trasmitido. La entidad pasa a ser propietaria de estos
inmuebles, con voluntad de venderlos o alquilarlos a precios de mercado. De
esta manera, se abre para el antiguo propietario la posibilidad de poder alquilar
la que era su vivienda a un precio inferior a la cuota hipotecaria que hasta el
momento estaba pagando. Algunas entidades permiten a los clientes incluir en
esta operacion otras deudas de garantia personal como tarjetas, descubiertos,
préstamos personales, asi como deudas relacionadas con la vivienda, como el
IBl o la Comunidad de Propietarios, siempre que se cumplan ciertas
condiciones:

- Los titulares y avalistas de las deudas totales que se quieren incluir
deben presentar documentacion legal que demuestre que todos ellos
son insolventes.

- Los titulares y avalistas son extranjeros que pueden justificar
documentalmente el regreso definitivo a su pais de origen.

- La entidad tiene total certeza de que en ningln caso, y ni siquiera a
largo plazo, la capacidad de pago de los clientes va a mejorar.

La dacion se considera como el sistema de refinanciacion previo a la ejecucion
judicial, permitiéndole al cliente quedar libre de deudas, cosa que con la
ejecucion judicial no suele pasar por costas judiciales, intereses de demora..., y
siempre y cuando ningun otro sistema de refinanciacion solvente el problema
del cliente.

La finca debe ser tasada para conocer su valor actual a la hora de
plantear la dacion en pago, ya que en base a este valor la entidad calculara la
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posible pérdida, y si la operacion es posible o no, asi como meter otras
posibles deudas relacionadas con la entidad o con la vivienda.

Para poder ser objeto de una dacién en pago, la finca debe de cumplir ciertas
condiciones:

- Debe ser una vivienda, no se pueden plantear daciones en pago de
naves industriales, aparcamientos ni locales comerciales. Si el
aparcamiento forma parte de la misma finca registral que la vivienda, o
figura como garantia de la operacion hipotecaria, entonces si se
admitiria. Si la operacion tuviera mas de una garantia, todas las
garantias tienen que ser viviendas o viviendas con aparcamiento.

- Lavivienda debe presentarse en buen estado, no se admitiran daciones
en las que la vivienda objeto de la garantia no retna las minimas
condiciones de uso o habitabilidad.

- La vivienda no puede tener defectos estructurales, ni tiene que estar
afectada por ningan plan urbanistico.

- Estar libre de cargas, a excepcion de la hipoteca de la entidad. Si
existiera algun embargo posterior a la hipoteca, la operacién se podra
plantear siempre y cuando el importe de todos los embargos no supere
los 20.000€, o no supere una perdida para la entidad superior al 12% del
valor de tasacion actualizado.

- En el caso que las viviendas sean de proteccién oficial, es preciso
considerar como valor de la finca el valor maximo legal fijado por la
Administracion o sus empresas autorizadas. Se debe comprobar en la
verificacion registral si se trata 0 no de una vivienda de proteccion oficial.
El tasador debe indicar en el informe de tasacion el valor maximo legal y
la situacion actual de la vivienda, y por qué precio se puede vender.

Los clientes en una dacién en pago son todos los titulares registrales de
la finca, no los participes de la operacion, aunque en muchos casos coincidiran.
Los avalistas de la operacion que no sean titulares registrales de la finca no
desempefian ningun papel en una dacion. Siempre tienen que ser personas
fisicas, residentes o no residentes. En el caso de ser no residentes, la ley les
exige una retencion del 3% sobre el importe de la compraventa o dacion,
atendiendo a su porcentaje de propiedad sobre la finca. Es imprescindible que
presenten este pago realizado para hacer la dacion en pago. Todos los
propietarios deben estar de acuerdo en hacer la dacién, y estar presentes en el
momento de la firma ante notario, ya que sin todos no se puede formalizar la
operacion. Si no fuera posible que en el momento de la firma ante notario
estuvieran todos, deben dejar poderes notariales de la finca a algun familiar o
conocido para que pueda firmar en su nombre el dia de la entrega.

La dacion es una solucion que se les ofrece a los clientes que se
comprometieron a hacer unos pagos y que por circunstancias estan
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desatendiendo sus obligaciones. Es una opcion en la que ambas partes se
acogen voluntariamente. El cliente debe saber que las entidades entran en un
negocio que no es su ambito tradicional, y que por lo tanto debe de colaborar lo
maximo posible. Facilitar el acceso a la vivienda, asumir todas las partes de la
deuda que pueda, como el IBI o la comunidad de Propietarios, y mantener la
vivienda en las mejores condiciones posibles hasta el momento de la entrega,
son algunos de los compromisos que debe adquirir el cliente de buena fe.

El proceso de la operacion es sencillo, la entrevista con el cliente es una
parte primordial, ya que en esta se puede observar claramente la voluntariedad
del cliente de colaborar en todo lo necesario. Si esta dispuesto a cumplir todos
los requisitos y a entregar las llaves sin alegaciones se comienza con la
recopilacion de la documentacion. Cuando la operacién es aceptada por la
entidad, ya que la perdida no supera ese 12%, y el cliente se considera objeto
de dacién en pago, ya que ha justificado que su situacion no mejorara y que no
tienen ningun ingreso, se procederia a fijar la fecha de la firma. El porcentaje
de pérdida puede variar segun la entidad, simplemente marca la pérdida que
esta dispuesta a asumir cuando se realiza la entrega de la vivienda, segun el
caso y la situacion la entidad estara dispuesta a asumir mas o menos perdida.
El dia antes del dia de la firma, el cliente debe abandonar la vivienda y dejarla
en el estado que se pacto con la entidad.

La documentacibn minima necesaria para plantear una dacion seria la
siguiente:

- Documentacion de los clientes que justifique su situacion de desempleo
y de insuficiencia de ingresos para atender a los pagos.

- Verificacion Registral actualizada o Nota Simple para comprobar que no
existen embargos posteriores a la hipoteca de la entidad, o en su caso,
gue no superan el limite establecido para la denegacion de la operacion.

- Informe de tasacion actualizada de la vivienda. Se recomienda que la
realice una sociedad tasadora diferente a la que realizo la tasacion
inicial, para evitar posibles contaminaciones de sobretasacion.

- Informes prejudiciales de todos los titulares y avalistas de la operacion,
donde se haga constar su insolvencia y que no son propietarios de otras
fincas que pudieran servir para recuperar la deuda.

- Ultimo recibo del IBI, o certificado de la deuda pendiente expedido por el
Ayuntamiento del Municipio correspondiente.

- Certificado de la Comunidad de propietarios conforme no hay deuda
pendiente, o en su defecto, certificado de deuda pendiente. No seria
necesario en el caso de viviendas aisladas.

- Enlas viviendas sitas en Catalunya y Navarra, cédula de habitabilidad.

- Si alguno de los propietarios no estara presente el dia de la firma,
fotocopia de los poderes y del documento identificativo del apoderado.
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- Si hay embargos sobre la finca, certificado y justificante reciente de
todos los embargos donde se detalle el importe exacto por el que el
demandante que los anotd estaria dispuesto a levantarnos, o
mandamiento de levantamiento.

Cabe la posibilidad que el cliente deba plantear la daciéon debido a que
una situacion temporal de desempleo le dejo sin ingresos, y que aunque Su
situacién haya mejorado ahora, la hipoteca ya no tenga solucién mas que la
entrega de llaves. En estos casos se podria plantear la dacién pago con
alquiler, en la que el cliente entrega la vivienda a cambio de la deuda, dejando
de ser propietario, pero la entidad, si justifica ingresos recurrentes, le permitiria
guedarse en la misma vivienda pagando mensualmente un alquiler a precio de
mercado. Para ello, en primer lugar, la entidad debe verificar que el cliente
podrd atender los pagos mensuales de alquiler. ElI importe del alquiler se
estipula basandose en la tasacidén actualizada que se solicita para la dacion.
Esta mensualidad se calcularia alrededor de 4 o 5% del valor de la tasacion y
divido entre 12. Este importe resultante debe de considerarse claramente
asumible por el cliente de forma sostenible en el tiempo. Para poder plantear
esta solucion el cliente tendra que acreditar su situacion laboral y los ingresos
anuales. Es preciso que el cliente regularice todas las cargas del piso, al
guedarse como inquilino, debera actualizar las deudas con la comunidad y el
IBI, y también se hara cargo de los gastos de la firma del contrato de alquiler.

Las condiciones basicas del contrato de alquiler se ajustan a la Ley de
Arrendamientos Urbanos vigentes. El plazo se estipulard como minimo de un
afio, prorrogable hasta 5 afios a voluntad del arrendatario. La cuota del alquiler
se actualizar4 anualmente con el IPC. El cliente tendra una opcién de
recomprar su vivienda, como cualquier inquilino, en el supuesto de que se
venda el piso que ocupa. Eso significa que, aunque tuvo que entregar su
vivienda porque acumulo una deuda insostenible y sin posible solucion, sigue
viviendo en la misma vivienda, y si su situacion de mejora perdura en el tiempo
podra recomprar su antigua vivienda a precio de mercado. Este contrato de
alquiler no es negociable en ninguno de sus puntos, ya que es la entidad la que
estipula las condiciones con arreglo a ley.

La documentacidon necesaria para la tramitacion de una dacién en pago
con alquiler seria la misma que para una dacion sin alquiler, ampliando en toda
la documentacion que justifique los ingresos familiares, nébminas, contratos de
trabajo, rentas, etc.

Estas son las daciones en pago que desde hace mas de 2 afios las
entidades han puesto en préactica para reducir morosidad y evitar las costosas
ejecuciones, asi como para intentar que las familias perjudicadas por la
situacién econdémica actual de desempleo les afectara para toda la vida
dejandoles sin vivienda por el desahucio, y con una deuda pendiente de saldar.
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Pero no todas las entidades ponen en practica este sistema de
refinanciacion, si no llegados a este punto, optan por la ejecucion judicial y el
desahucio. Por ese motivo el gobierno ha disefiado el Real Decreto-ley 6/2012,
de 9 de marzo, de medidas urgentes de proteccion de deudores hipotecarios
sin recursos, que, aunque en principio tiene un caracter voluntario para las
entidades, la mayoria de ellas se estan adhiriendo por la facilidad de aplicacion
y los criterios tan claros que marca, sumado a que para ellas reduce la
morosidad y los costes.

El real decreto-ley 6/2012 del 9 de Marzo establece el Codigo de Buenas
Practicas Bancarias, de libre adhesion para las entidades financieras, y que
tiene como finalidad minimizar los desahucios de aquellos ciudadanos que se
encuentre en el llamado “umbral de exclusion social”.

Debido a la crisis hay muchas familias que se enfrentan a serios
problemas de sustento, y que se estan viendo perjudicadas por no poder
atender los pagos de sus viviendas debido a la ausencia de actividad
econOmica. Esta situacion estd haciendo que se lleven a cabo ndameros
ejecuciones judiciales de las viviendas, desembocando en desahucios vy
llevando a las familias a encontrarse en situaciones verdaderamente precarias.
Para evitar todo esto, el nuevo decreto-ley establece diversos mecanismos
conducentes a permitir la restructuraciéon de la deuda hipotecaria de quienes
padecen extraordinarias dificultades para atender su pago, asi como la
flexibilizacién de la ejecucion de la garantia real.

El modelo de proteccion disefiado gira en torno a la elaboracion de un
coédigo de buenas practicas al que, voluntariamente, podran adherirse las
entidades de crédito y demas entidades que, de manera profesional, realizan la
actividad de concesion de préstamos o créditos hipotecarios, y cuyo
seguimiento sera supervisado por una comision de control integrada por
representantes del Ministerio de Economia y Competitividad, Banco de Espafia,
Comision Nacional del Mercado de Valores y Asociacion Hipotecaria Espafiola.

El Cédigo de buenas practicas tiene 3 fases de actuacion:

- La primera consiste en plantear una reestructuracion viable de la deuda
hipotecaria, a través de la aplicacién de carencia de capital, reduccién
del tipo de interés de la operacion durante 4 afios, y la ampliaciéon del
plazo total de amortizacion.

- La segunda opcién, si la primera no fuera suficiente, se podria ofrecer a
los clientes una quita sobre el conjunto de la deuda.

- Laterceray ultima opcién es la que genera este decreto, y siempre en el
caso que las dos anteriores no solucionen el problema, el deudor podra
solicitar y la entidad debera aceptar, la dacion en pago para liberar a los
clientes de toda deuda. Cuando se realice la dacion, las familias podran
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permanecer en su vivienda durante dos afios siempre y cuando paguen
un alquiler asumible.

Asimismo, los tipos de interés de demora aplicables a los contratos de
crédito o de préstamo hipotecario se moderaran, para evitar que la carga
financiera generada en casos de incumplimiento por impago se vean, en la
medida de lo posible, reducidos. Las personas que sean objeto de cualquier
ejecucion judicial de su vivienda, o se les aplique las medidas contenidas en el
Caodigo de Buenas Practicas, tienen derecho a las ventajas de las ayudas a
inquilinos previstas en el Real Decreto 2066/2008. Estas operaciones también
son objeto de una simplificacion a la hora de realizar la ejecucién y la subasta,
asi como de reduccion de gastos, ya que quedaran exentas de la cuota gradual
de los documentos notariales de la modalidad de Actos Juridicos
Documentales.

Este nuevo decreto para la proteccion de deudores define “el umbral de
exclusién” bajo los siguientes términos:

- Todos los miembros de la unidad familiar carezcan de rentas derivadas
del trabajo o de actividades econdémicas.

- La cuota hipotecaria resulte superior al 60% de los ingresos netos que
perciba el conjunto de la unidad familiar.

- El conjunto de la unidad familiar carezca de cualesquiera otros bienes o
derechos patrimoniales suficientes con los que hacer frente a la deuda.

- Se tiene que tratar de una hipoteca o crédito hipotecario que se
destinara en su momento para la compra de la vivienda habitual, y que
esta sea su Unica vivienda.

- EN caso de fiadores, o codeudores, se calcularan sus ingresos aunque
no formen parte de la unidad familiar, y deberan encontrarse también en
el umbral de exclusion.

Para poder plantear la solicitud de dicho decreto y demostrar la situacion
precaria y la necesidad de adherirse a estas condiciones especiales, sera
necesaria la presentacion de la siguiente documentacion:

- Certificados expedidos por el Servicio Publico de Empleo que acredite la
situacion de desempleo de los miembros de la unidad familiar residentes
en la vivienda.

- Las declaraciones de la renta del ultimo ejercicio de todos los miembros
de la unidad familiar.

- Certificados de titularidad de los miembros de la familia expedidos por el
Registro de la propiedad.

- Libro de Familia o documento acreditativo similar.

- Certificados de empadronamiento de todas las personas empadronadas
en la vivienda objeto de la deuda.
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- Escrituras de la compraventa y la hipoteca sobre la vivienda.
- Declaracion formal de los deudores como que se declaran en el umbral
de exclusion.

Respecto a las entidades, se trata de un Decreto de adhesion voluntaria para
todas las entidades que se dediquen a la concesion de préstamos y créditos
para la vivienda. Se establecen unos baremos de precio de adquisicion de las
viviendas, de los cuales no se pueden exceder, son los siguientes:

- Para municipios de mas de 1.000.000 de habitantes : 200.000€.

- Para municipios de entre 500.001 y 1.000.000 de habitantes, o los
integrados en areas metropolitanas de municipios de mas de 1.000.000
de habitantes: 180.000¢€.

- Para municipios de entre 100.001 y 500.000 habitantes: 150.000€.

- Para municipios de hasta 100.000 habitantes: 120.000€.

Las entidades se adhieren a este Decreto durante el plazo de 2 afos,
pudiendo ser prorrogado anualmente, a menos que la entidad renuncie. Que
las entidades cumplan con las normas de este decreto serd supervisado por
una comisién de control, formada por 4 miembros, un representante del Banco
de Espafia, de la Asociacion Hipotecaria del pais, del al CNMV y otro
nombrado por el Secretario de Estado de Economia. Este control se establece
con un informe trimestral que debe facilitar la entidad al 6rgano de control
incluyendo la informacién que le soliciten.

Para el deudor, este decreto también tiene unas ventajas fiscales, por
las que se veria menos perjudicado por los posibles gastos y tributos que se
deben pagar para refinanciar deuda. Todas las escrituras de formalizacion de
cualquier novacion de la operacion hipotecaria relacionadas con el Decreto Ley
del 9 de Marzo estaran exentas de la cuota gradual de documentos notariales
de la modalidad de Actos juridicos documentados. En el caso de la dacién en
pago, la entidad no podra exigirle, una vez hecho el traspaso de la vivienda,
ninguna obligacion tributaria, asi como dicha transmision queda exento de
impuesto de ganancia Patrimonial que se pudiera generar en el caso que se
entregara por un importe de deuda superior al importe de la compraventa
inicial.

Si no hubiera sido posible realizar la dacion en pago, o solucionar la
deuda con algunas de las posibles soluciones incluidas en este Decreto, y se
hubiera llegado ya a la ejecucidon Judicial o Extrajudicial, realizadas
posteriormente al 1 de Enero del 2012, los perjudicados por la ejecucion, asi
como lo de la Dacion en pago, podran beneficiarse de las ayudas a los
inquilinos, para alquilar una vivienda en condiciones, que se definieron en el
decreto 2066/2008 en los articulos 38 y 39. Estos articulos determinan unas
ayudas del 40% de la renta anual del alquiler, sin que supere los 3.200€, y
siempre y cuando los solicitantes sean titulares de un contrato de
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arrendamiento de una vivienda, y que esa vivienda sea su domicilio habitual,
los ingresos de la unidad familiar tampoco pueden superar un limite
preestablecido. Los contratos de arrendamiento para estos casos concretos
vinculados al Decreto van establecidos por normas arreglo a ley 29/1994,
donde se establece una duracion de dos afios sin posible prorroga a menos
que pacten ambas partes, y en caso de impago superior a 6 meses el
arrendador puede iniciar el desahucio.

La Dacion en pago, tanto la ya aplicada por varias entidades hace afios,
como la definida en el Decreto Ley 6/2012 de 9 de Marzo, son la dltima opcién
de buena fe por ambas partes para solucionar los problemas de impago. No
difieren mucho una de la otra, liberando siempre al deudor de su carga para
poder emprender una nueva vida, y dejando a la entidad libre de la morosidad
generada por la operacion. Aun asi, muchas entidades son reticentes a aplicar
esta solucion, ya que facilita el camino a los deudores a quedar libres sin sufrir
responsabilidades, por lo que es muy importante que justifiguen que realmente
es la Unica solucion, y que no tienen ingresos suficientes para cualquiera de las
otras soluciones. Para las entidades, lo menos interesante ahora es quedarse
con viviendas que no tienen practicamente mercado, y si lo tienen, a precios
muy inferiores a los que se hipotecaron hace afnos, por lo que les generan unas
pérdidas sin recuperacion que hacen poco atractivo la realizacion de la Dacion
en Pago, aun asi mas beneficiosa para la entidad que la ejecucién judicial.

4.8. Refinanciacion Crédito Revolving

La mayoria de las entidades durante la época del boom inmobiliario
disefiaron un producto de financiaciéon conocido como crédito revolving. El
producto consiste en una cuenta de crédito a largo plazo, con la constitucion de
una hipoteca, que permite cubrir la necesidad de adquisicién de vivienda, y a
su vez les permite volver a disponer de las cantidades ya amortizadas durante
los afios para financiaciones al consumo, sin tener que contratar un préstamo
nuevo y sin tener que pasar por notaria, con lo que los gastos son muy
inferiores.

Este producto, a la hora de problemas con el calendario de pagos por
parte del cliente, presenta varias ventajas para el cliente.

El producto en si, tiene preestablecido un periodo de garantia de espera,
con el que el cliente, si lleva mas de un afio pagando sin problemas la hipoteca,
podrd paralizar hasta un méximo de 12 meses el pago total de la misma.
Durante este periodo de espera se aplicara el tipo de interés que ya tenia la
hipoteca, y que le corresponde segun las revisiones que le corresponda. Los
titulares podran solicitar el vencimiento anticipado del periodo de espera
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cuando su situaciéon mejore. Finalizado cada periodo de espera, los intereses
producidos desde el ultimo recibo pagado se acumulan al capital pendiente. En
base al tipo de interés vigente, al nuevo capital pendiente, y al tiempo que falta
hasta el vencimiento de la disposicion, se recalculan las cuotas. La Garantia
de Espera tan sélo se puede dar sobre la primera disposicion del crédito
siempre y cuando el destino sea la financiacion de la adquisicién de la vivienda.
Estos periodos de garantia se pueden utilizar tantas veces como se quiera con
la limitacion de 36 meses como maximo en total, y no mas de 12 meses
seguidos.

Como anteriormente se define, este producto permite realizar futuras
disposiciones del capital que se ha ido amortizando, sin gastos ni notaria y a
condiciones beneficiosas, pues respeta el precio de la hipoteca. Estas
disposiciones también se pueden utilizar para regularizar deuda vencida
puntual de la misma hipoteca o de otros productos a cambio de un incremento
de la cuota mensual a pagar, ya que hay que sumar a la cuota de la hipoteca la
cuota de la nueva disposicién. Debido a esto, hay que tener en cuenta al usar
estas disposiciones como solucion a la deuda, que el cliente podra hacerse
cargo de las dos cuotas. Cuando ocurra que el cliente ha impagado porque
atraviesa dificultades, y estas se mantienen, la regularizaciéon de la deuda con
nuevas disposiciones no sera suficiente. Habra que conseguir que la cuota
mensual sea menor, para adaptarla a la capacidad del cliente, con soluciones
como podria ser el alargamiento de plazo, la cuota creciente... Los criterios
basicos para recurrir a esta solucion de morosidad son principalmente, que el
crédito tenga limite disponible, y que la morosidad se ha generado por algo
puntual, pero la capacidad del cliente le permitira hacer frente al pago de las
dos cuotas una vez solucionado el problema.

Estas dos soluciones especiales que tienen los créditos revolving
también se pueden combinar. Debido a la versatilidad de este producto, podria
darse el caso que la primera disposicion del crédito no esté al dia por varias
cuotas, como exige el periodo de garantia de espera, por lo que no se podria
activar. Existe la posibilidad de realizar una disposicion del crédito para poner
al dia las cuotas de la primera disposicion, y entonces proceder a la
paralizacion de las cuotas durante el periodo que desee el cliente.

A parte de estas dos soluciones especiales, el crédito revolving puede
ser refinanciado por cualquiera de las otras opciones que anteriormente se
exponen. EL funcionamiento es el mismo que el de una hipoteca, con lo que no
existiria ningun impedimento a la hora de novar, realizar un programa de Cuota
Creciente, o0 una adecuacion de cuota. lgualmente podrian ser objeto de una
Dacién en Pago o una ejecucion judicial.

Se trata de soluciones afiadidas a las ya conocidas para los Préstamos
Hipotecarios Comunes, siendo ventajosas por la facilidad de planteamiento, ya
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gue solo es necesaria la documentacion que justifique los ingresos recurrentes
de la unidad familiar, y el poco coste de las mismas, solo los intereses no
pagados durante el periodo de espera que se suman al capital pendiente.

4.9. Ejecucion Judicial

La reclamacién Judicial es la ultima solucion que tienen las entidades
para recuperar la deuda, y es la ultima que quieren usar, por lo que solo sera
planteable cuando el resto de alternativas de Reestructuracion o Recuperacion
no sean posibles. Se trata de una solucion lenta y costosa para la entidad, por
eso es el ultimo recurso, pero también es perjudicial para el cliente, ya que en
el caso de hipotecas, la vivienda, tras una ejecucion pasa a una subasta
publica, donde, si ho se paga la totalidad de lo que se debe, la deuda le sigue
perteneciendo al deudor de por vida. En resumen, la ejecucion es un
procedimiento judicial con embargo y venta de bienes para lograr el pago de
deudas.

La ejecucion Judicial hipotecaria se puede definir mas claramente bajo
un esquema basico:

1.- Demanda Ejecutiva: La entidad financiera acreedora presentara una
demanda contra el deudor ante los Juzgados de Primera Instancia del lugar
donde se localice el inmueble hipotecado.

2.- Notificacion de la demanda al deudor y requerimiento de pago al mismo:
Ademas de notificarle al deudor el inicio del procedimiento judicial, en caso de
gue la entidad financiera no hubiese requerido de pago al deudor con
anterioridad al inicio del procedimiento judicial, se procedera a reclamarle dicha
deuda.

3.- Certificacién del Registro de la Propiedad: El Juez solicitara al Registro de la
Propiedad una certificacion de la inscripcion de la hipoteca y relacion de las
demas cargas que graven el bien.

4.- Subasta del bien hipotecado y pago a la entidad financiera acreedora: En
toda escritura de hipoteca debe de especificarse la valoracion del bien a
efectos de subasta. Este valor se toma de la tasacién que se efectud del bien
para la concesion del préstamo hipotecario y segun el siguiente esquema,
determina el valor minimo por el que tanto un tercero como la entidad
financiera pueden adjudicarse el bien inmueble en subasta.
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Al celebrarse la subasta pueden darse el siguiente supuesto:

a)

b)

Que concurran postores. Cuando la mejor postura sea igual o superior al
70 por ciento del valor por el que el bien ha salido a subasta se aprobara
el remate a favor del mejor postor. Si la mejor postura ofrecida en la
subasta es inferior al 70 por ciento del valor por el que el bien sale a
subasta, el ejecutado dispone de 10 dias para presentar a un tercero
que mejore la postura ofreciendo una cantidad superior al 70 por ciento.
Pasados esos 10 dias, el ejecutante tiene 5 dias para pedir la
adjudicacién del inmueble por el 70 por ciento del valor de tasacion o por
la cantidad que se le deba por todos los conceptos, siempre que esa
cantidad sea superior al 60 por ciento de su valor de tasacién y a la
mejor postura.

Que no concurran postores. En caso de que la subasta quede desierta,
la entidad financiera puede adjudicarse la finca por una cantidad igual o
superior al 60 por ciento de su valor de tasacion en escritura.

Por lo tanto, el importe minimo de adjudicacion de un bien inmueble en

un procedimiento de ejecucidn hipotecaria sera el 60 por ciento del valor de
tasacion que figure en la escritura de préstamo.

Del importe de adjudicacion del bien puede derivarse la siguiente casuistica:

Que el importe por el que ha sido adjudicado finalmente el inmueble
cubra la deuda reclamada por la entidad financiera, en cuyo caso a ésta
se le hard entrega del importe reclamado. De existir sobrante se
destinard en primer lugar a los acreedores que tengan derechos
posteriores inscritos (cargas anotadas con posterioridad a la hipoteca
gue se ejecuta como consecuencia de otros procesos de reclamacion de
deudas que se sigan contra el cliente o segundas hipotecas del bien). Si
no existen tales derechos posteriores 0 si una vez atendidos sigue
existiendo sobrante, el mismo se pondria a disposicion del deudor.

Que el importe obtenido de la adjudicacion no haga frente al total de la
deuda. En tal supuesto, la entidad financiera soélo vera satisfecha parte
de la deuda, de forma que podra reclamar el restante importe al deudor
en futuros procedimientos (ya que en Espafia la responsabilidad en caso
de préstamos hipotecarios es “universal”, esto es, el deudor responde no
s6lo con el bien inmueble que ha dado en garantia sino con todos sus
bienes presentes y futuros).

5.- Cambio de la titularidad del inmueble ejecutado en el Registro de la
Propiedad, posesion del inmueble y, en su caso, lanzamiento judicial: Una vez
ejecutada la subasta, se modificara la titularidad del inmueble en el Registro de
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la Propiedad a favor del adjudicatario en la subasta, quien tendra derecho a
gue le entreguen también la posesion del inmueble. Por lo expuesto, en caso
de que el inmueble se hallase ocupado, se acometera el «lanzamiento judicial»
de los ocupantes (su desalojo del inmueble).

En algunos casos, y como también incluye el Decreto ley 6/2012, de 9
de marzo, de medidas urgentes de proteccion de deudores hipotecarios sin
recursos, podria darse en algunos casos la ejecucion extrajudicial, aunque este
tipo de ejecucidn ya existia hace tiempo con algunas variantes de la expuesta
en el Decreto ley.

Para que un inmueble que sea garantia de un préstamo hipotecario
pueda ser ejecutado mediante un procedimiento extrajudicial ante Notario, es
necesario que ambas partes hubiesen acordado esta posibilidad en la escritura
publica del préstamo hipotecario. La escritura debe contener el valor en el que
los interesados tasan la finca a efectos de la subasta, asi como el domicilio en
caso de ser diferente al de la vivienda, y la persona que estard autorizada a
firmar.

El procedimiento es similar a la ejecucion judicial, pero se realiza a
través de un Notario. La entidad financiera entrega toda la documentacion
relativa al préstamo y la subasta al Notario. EI mismo Notario solicitara al
Registro de la Propiedad una certificacion de la inscripcion de la hipoteca sobre
el bien, asi como, de las caracteristicas de la misma. Tras esto, se procedera
por parte del notario a comunicar al deudor el requerimiento de la entidad, para
gue proceda al pago de la deuda referente al préstamo hipotecario. En el caso
de que el deudor no atienda al requerimiento del pago, se fijara fecha para la
subasta, hecho que se comunicara al deudor. El anuncio de la subasta debera
insertarse en el BOE. Se realizaran 3 subastas, en la primera subasta el precio
minimo de adjudicacion sera el valor de tasacion de la finca en escritura. En el
caso de que ningun postor se adjudique la finca, se celebrara una 2° subasta
en el que el precio minimo de adjudicacion sera el 75% del valor de escritura.
Si ningun postor alcanza los valores minimos en las subastas, se procedera a
realizar la 32 subasta, donde no habra precio minimo de adjudicacion. Una vez
subastado el bien por parte del notario, podria suceder que el importe de la
subasta cubra toda la deuda del cliente, con lo que se pagaria todo, y si
hubiera sobrante le corresponde al deudor. Por otro lado, podria ocurrir lo
contrario, que con el importe de la subasta solo se cubriera parcialmente la
deuda con la entidad, en este caso, la entidad podra reclamar el restante
importe al deudor en futuros procedimientos. Finalizado el proceso, solo queda
cambiar la titularidad del bien en el Registro de la Propiedad.

Las ventajas del procedimiento extrajudicial de ejecucion hipotecaria
frente a la ejecucion judicial estriban en la mayor rapidez y el ahorro de costes
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gue suponen para la entidad financiera. Sin embargo, para el cliente ambas
son ejecuciones, por lo tanto desfavorables para él, con lo que deberia intentar
evitarse esta solucion para evitar la morosidad, y deberia ser la ultima opcién
de recuperacién de deuda, y de hecho, lo es, porque para las entidades no
tienen ninguna ventaja este sistema de recuperacion, ya que en la mayoria de
los casos deben asumir unas pérdidas considerables.

4.10. Epilogo.

La morosidad es, hoy en dia, el mayor problema de las entidades
financieras, y lo que esta generando la hecatombe financiera del pais. Ha
existido toda la vida, y siempre se ha acrecentado en épocas de crisis, pero
nunca se habia conocido una situaciéon como la actual. Como se trata de un
problema que ha existido siempre, las refinanciaciones de deuda no es nada
gue se haya inventado en la actualidad, pero al ser mucho inferior a lo hasta
ahora conocido, las soluciones eran bésicas y suficientes. La actualidad
reclama otras necesidades, por ello se han disefiado nuevo sistemas, basados
en los antiguos, pero modificados y acoplados a la casuistica actual, segun
entidad y tipologia de clientes. La novacién, la reestructuracion de deuda, la
carencia... son soluciones de siempre, que han derivado en soluciones mas
concretas, actuales y efectivas como la PQR, La Adecuacién de Cuota o la
Dacion en Pago.

De todas ellas hay que tener en cuenta que necesitan un estudio
exhaustivo de la situacién actual de la unidad familiar, y de las posibilidades
futuras de que esta mejore. Si no se considera bien la capacidad de pago del
cliente y su voluntad de solucionar el problema, podemos resolver la morosidad
con un sistema de refinanciacion equivocado, lo que derivaria en elevados
costes para ambas partes, y que en un periodo breve de tiempo tuvieramos
gue volver a plantear otros sistemas mas adecuados. Aln asi cualquier sistema
planteado requiere un esfuerzo de ambas partes, porque de menor o mayor
medida, cualquier de ellos incrementa la deuda del cliente con la entidad, con
lo que el cliente debe de reconocer claramente su situacion para introducirse
en una operacion de estas caracteristicas, sea la que sea.

Segun la situacion y las caracteristicas de cada caso se debe de decidir
lo mas beneficioso para ambas partes, ya que la entidad no aceptara cualquier
propuesta a la que esté dispuesto el cliente. Se pueden plantear dos dudas
bésicas a la hora de decidir entre los 3 sistemas de refinanciacion mas
definitivos, ¢PQR o Dacion? ¢ Dacion o ejecucion judicial?, decidirse entre una
de estas 3 soluciones depende de muchas variantes.
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La duda de aplicar una PQR o una dacién en pago reside, en primer
lugar, en la colaboracion del cliente, si el cliente no quiere colaborar, esta la via
judicial. Se debe tener en cuenta que la dacion y la ejecucion judicial son el
ultimo recurso, si fuera factible aplicar una PQR, no se debe plantear la Dacion.
Las ventajas de la PQR frente a la Dacién se basan en que resuelve el
problema sin que la vivienda pase a ser responsabilidad de la entidad, y le da
al cliente un tiempo razonable para rehacer su situacion asumiendo este los
costes de la operacion. Sin embargo, es una solucion temporal en la que el
cliente amplia deuda con la entidad y se mantiene el riesgo de impago,
mientras que la dacion es una solucion definitiva al problema y a futuro se
obtendra un rendimiento del inmueble, aunque también cabe la posibilidad de
incurrir en una pérdida patrimonial si la entidad renuncia al cobro de parte de la
deuda. Por estas diferencias entre ambas opciones, se determinan ciertos
casos claros en los que la aplicacion de alguna de ella es indiscutible.

Aplicaremos la PQR en los casos en que el cliente pueda pagar alguna
cantidad mensual, y su situacion de insolvencia sea temporal. Si el cliente
quiere una Dacion con alquiler, hay que tener en cuenta que el pago del
alquiler podria suponer la cuota de la PQR, por lo que se denegaria. En
cambio, la Dacién en Pago es la Unica solucion cuando el cliente no puede ni
podrd pagar debido a su situacion, o si se tratara de un cliente extranjero, que
se marcha a su pais sin opcion de regresar y se desentiende de la vivienda.

Estos son casos muy claro y concretos de aplicacion, pero en cada uno de
ellos es necesario el estudio exhaustivo del cliente y de su situacion. La
finalidad de todos estos sistemas para las entidades es solucionar la
morosidad, con lo que son ellas las que deciden qué sistema es mejor para
cada cliente, que siempre sera el que mas deuda recupere y menos perdida
genere.

Si se tiene que optar entre una dacién y una ejecucion judicial, se debe
tener en cuenta que la dacion no es siempre la mejor opcion, ni es la que
interesa mas a la entidad. La dacion es una solucion mas rapida, mientras que
la ejecucion judicial es un proceso lento, especialmente en la fase de subasta
y desahucio. La ejecucion judicial marca al cliente como moroso en todas las
entidades, por lo que presiona al cliente para el pago, la dacién en pago le
libera de cualquier carga futura. Si realizamos una dacion la entidad debe
hacerse cargo de los embargos y cargas posteriores, en la ejecucion judicial
todos los embargos posteriores desaparecen. En ambos casos el futuro de la
vivienda es ser vendido por la entidad intentado sacar el maximo beneficio
posible.

En estos dos sistemas, también se dan casos en los que la aplicacion de
cada uno de ellos es clara. La ejecucion judicial es de aplicacion clara en los
casos en los que el cliente estd en condiciones de pagar o refinanciar y no
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quiere, o si tuviera otras fincas, él o lo avalistas, embargables. Si el cliente no
paga ni podra pagar, pero demuestra voluntad de colaboracion y de entrega
voluntaria de la vivienda, deja el bien en buenas condiciones, y si hubiera
embargos posteriores a la hipoteca, la entidad los pudiera asumir, la Dacién en
pago seria la opcion planteada. Aun asi, en todos los casos hay que realizar un
analisis exhaustivo de la situacion de cada cliente, tener en cuenta todos los
factores, que la solucion la platea la entidad, no el cliente, y ver las posibles
pérdidas de cada sistema, asi como los posibles beneficios.

Los diferentes sistemas de refinanciacion para particulares planteados
pueden diferir entre entidades, ya que la finalidad es solucionar la morosidad
sin un perjuicio para el cliente, con lo que las entidades pueden disefar
diferentes tipos para solucionar su problema. Aun asi las mas conocidas y
utilizadas del momento actual son las expuestas, y suelen ser muy similares
entre unas entidades y otras. Las entidades han andado mucho camino hasta
disefiar unos sistemas eficaces y que solucionen el problema de la morosidad,
pero aparte de los particulares y sus hipotecas, existen otros clientes que
también han generado altos indices de deuda debido a la crisis, como son las
empresas.
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CAPITULO 5: SISTEMAS DE REFINANCIACION
APLICADOS A EMPRESAS
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5. SISTEMAS DE REFINANCIACION APLICADOS A EMPRESAS

5.1. Introduccion.

La morosidad, aparte de existir en las entidades financieras, también es
uno de los principales problemas de la crisis en las empresas. El mundo
empresarial en tiempos de tension econdémica sufre la morosidad debido a los
propios impagados que les generan sus clientes. Muchas publicaciones dan
consejos para evitar la morosidad en las empresas, pero se debe tener en
cuenta que la base de las empresas que funcionan no es vender mucho, si no
cobrar todo lo que se vende.

El primer paso que debe seguir una empresa a la hora de hacer
negocios es conocer con quien se hacen. Esta necesidad ha existido toda la
vida, pero actualmente, con la llegada de internet a las empresas y la
globalizacion de la economia ha desencadenado en una revoluciéon en la
necesidad de acceso a la informacion.

Antiguamente, la informacién de calidad estaba reservada a las grandes
empresas que disponian de una estructura suficiente para tratarla. Se hacian
costosas investigaciones antes de cerrar y aceptar una operacion comercial.
Hoy en dia existen bases de datos plenamente actualizadas que permiten a
cualquier PYME o empresa, independientemente de su tamafio o presupuesto,
acceder a la informacion sobre un cliente, y el coste es muy accesible, ya que
el precio se reparte entre todos los interesados en poder consultar toda esta
informacion.

Las fuentes de datos que pueden consultar son variados y publicos en
gran medida: Registros Mercantiles, boletines, empresas privadas como
Informa, Inforsa... Pero el trabajo de tratar los datos y transformarla en
informacion de facil acceso y lectura para las empresas es un proceso costoso
gue requiere grandes inversiones en tecnologia y personal cualificado. De ahi
qgue los informes que las empresas consultan actualmente no son solo datos
objetivos de una empresa, como las cuentas anuales, si no que incluyen una
valoracion cualitativa de los datos que los transforman en conocimiento. Uno de
los ejemplos mas claros son las evaluaciones y calificaciones de crédito.

De todas las herramientas posibles que dispone una empresa para
luchar y prevenir los impagos y la morosidad, los informes comerciales son la
mas asequible. Siempre se recomendara el uso de estos informes tanto en la
pre-venta en aras de la prevencion, como en todo el ciclo de vida de la relacion
comercial con un cliente para realizar un seguimiento de su situacion. El coste
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del uso de estos informes comerciales frente al beneficio que genera disponer
de toda esta informacién es minimo, si lo comparamos con la prevencion y
gestién de la morosidad que facilita.

La mayoria de las operaciones comerciales entre empresas no se hacen
al contado sino que se aplaza el pago. Esta operativa lleva implicita un riesgo
comercial de impago que puede dar lugar a la morosidad. La morosidad como
tal, se debe tener en cuenta, que no solo incluye la falta de pago, sino también
el pago retrasado, no cumplir en tiempo y forma. En el clima actual, los clientes
pueden cambiar rapidamente de nivel de solvencia, con lo que las
comprobaciones de su situacion deben ser continuadas.

Pero las investigaciones de las empresas para conocer mejor la
situacion de sus proveedores van mas alla de los informes comerciales, o las
calificaciones de crédito que se dispone en internet. La investigacion social
también facilita mucho el conocimiento sobre una empresa: Llamar a la entidad
financiera con la que trabaja el cliente e intentar conseguir la informacion que
faciliten, mantener una conversacion con otro proveedor que trabaje con este
cliente y tenga experiencia con él, hablar con algiin comercial de la empresa...
Cualquier informacién puede ser utilizada para tener conocimiento de la
situacion de una empresa y evitar los impagos.

Es muy importante que el limite de crédito que la empresa concede a
ese nuevo cliente cumpla ciertas condiciones:

- Que se estime por un método objetivo, contrastado y dinamico,
estableciendo revisiones periédicas.

- Que lo establezca un departamento diferente al comercial, donde su
meta en vender lo maximo.

- Que esté relacionado el método de pago utilizado y el plazo de cobro.

- Que sea coherente con el volumen de ventas que tiene ese cliente.

Al contrario que en otros paises como EEUU, Francia o Alemania, donde
la ley penaliza al moroso, en Espafia las empresas siguen sufriendo la demora
continua e injustificada de los deudores sin que nadie ni nada responda por
ello. Para intentar evitar todo esto el Estado disefio una nueva ley para paliar
en lo posible la morosidad en las operaciones comerciales. La ley de lucha
contra la morosidad, 15/2010 del 5 de julio, intenta regular el plazo de pago de
la Administracion y de las empresas, obligando a periodos méas cortos. La
medida se podria considerar adecuada, pero no contempla que dicho periodo
de pago comienza a contar desde la aceptacion de la factura por parte del
comprador, con lo que aunque la ley estipule a partir del 1 de Enero del 2013,
el plazo de pago de las empresas sera 60 dias como maximo, y de 30 dias
para la administracién publica, el comprador puede haber recibido la mercancia
30 dias antes y no haber aceptado la factura todavia, con lo que ya se
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demoraria a 90 o 60 dias, sin contemplar la posibilidad de que se obligue al
proveedor a falsear albaranes de entrega para seguir manteniendo al cliente.

Desde que comenzo la crisis ha cerrado en Espafia mas de medio millén
de pequefas y medianas empresas. La importancia de este hecho es crucial si
se tiene en cuenta que, segun datos del INE, las pymes crean
aproximadamente entre el 80% y el 90% del empleo, no solo en Espafia, si no
en toda Europa. En el 2010 el 81% de las empresas Espafiolas tenia menos de
3 asalariados, el 99,2% de todo el empleo existente en Espafia radicaba en
empresas de menos de 50 trabajadores, y el 80% en las que tienen menos de
3. No solo eso, en el afio 2008, segun un informe de la OCDE, estas empresas
son las que lograron aumentar los contratos fijos y reducir el empleo temporal,
a diferencia de lo que vienen haciendo las grandes empresas. Por todo esto, es
evidente que todo lo que afecte a la situacion de las pymes repercute
directamente en el incremento del desempleo, el mayor problema de la
economia espafiola.

Como ya hemos dicho, los dos principales problemas que dificultan el
negocio de las pymes es la falta de demanda y la morosidad que sufren a la
hora de cobrar los servicios que prestan. Las politicas que se pretenden aplicar
de recorte de gasto solo incrementaran mas la falta de demanda, que es lo que
se debe evitar. En cuanto a la morosidad es tan sencillo como entender que
cuando una empresa ofrece un servicio, o vende un producto, incurre en unos
determinados costes que debe recuperar en el precio que cobra. Si tarda en
cobrar seguramente tendra que recurrir a financiacion ajena que tendra un
coste, de modo que podria incrementar el precio de venta o disminuir el
margen de beneficio. Si la morosidad o demora de pago se hace permanente,
llegara un momento en que acabara cerrando, que es por lo que ha cerrado el
67% de la empresas espafolas que lo han hecho en los ultimo 3 afios. No solo
€S0, Si N0 que como esas mismas empresas no cobran, acabaran siendo
morosas de sus proveedores, con lo que se convertiran en transmisoras del
problema.

Las principales fuentes de morosidad que sufren las pymes y los
autonomos son las administraciones publicas y las propias empresas. Es
complicado saber con exactitud la cantidad, pero se ha cifrado la deuda del
sector publico con las pymes aproximadamente en 35.000 millones de euros, y
en unos 15.000 millones con los autébnomos. Esta deuda esta repartida de
manera muy dispar, segun un informe de la Camara de comercio en el 2009,
las entidades publicas con mas deuda con las empresas eran las entidades
locales, con un 55,1% de las empresas afectadas, mientras que las
Comunidades Autdnomas solo afectan a un 31,8%, y la Administracion General
del Estado a un 9,4%.
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La morosidad que hace cerrar pymes y que arruina a autbnomos, en
contra de lo que se cree, no viene solo de las administraciones publicas. No se
ha contabilizado en cifras la deuda de las grandes empresas con las pequefas
y medianas, pero si se sabe, segun un estudio de finales del 2011 de la
Empresa INFORMA, que solo el 8,72% de las grandes empresas cumplen con
los plazos de pago pactados, frente al 47,38% de cumplimiento de las
microempresas, el 38,67% de las pequefas, y el 22,26% de las medianas. De
hecho, es sabido por cualquier empresa que trabaje con una gran empresa
como Repsol, Dragados... que pagan como minimo a 210 o 240 dias, un
sistema tan pesado para las pymes como el de la morosidad de las
administraciones publicas espafiolas.

Espafia creo para evitar todo esto la ley 15/2010 de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, pero como hemos comentado
antes, su efecto fue nulo y no sirvié6 de mucho. Ahora, el gobierno se propone
hacerle frente creando un mecanismo de financiacion para el pago de
proveedores de las entidades locales, que va regulado por el Real Decreto-ley
4/2012 del 24 de Febrero.

Este nuevo sistema para solucionar la deuda de las entidades publicas
locales con las empresas podria presentar algunos inconvenientes:

- El nuevo mecanismos solo es aplicable a las deudas de las entidades
locales, ayuntamientos... que si bien es la mas importante, no
representara mucho mas de la mitad de la deuda total, con lo que no
soluciona el problema de las empresas a las que se le debe tanto dinero.
Deberia ampliar su alcance a la administracion publica en general, e
incluso a las grandes empresas.

- El procedimiento de liquidacion establece que las empresas deberan
realizar un descuento a la administracion, lo que para las pequefas
empresas es una merma muy grande, a veces imposible de soportar. Es
un proceso injusto que beneficia a las grandes empresas, como FCC,
gue pueden negarse a realizar el descuento y esperarse al cobro del
100% de la deuda.

- El mecanismo previsto por el gobierno no contempla en ningun sitio
como parte de la deuda los intereses generados a las empresas por el
retraso del cobro.

- Las empresas deberan verse obligadas a llevar a pérdidas las
cantidades del descuento aplicado y de los intereses. Por ejemplo, una
empresa a la que una entidad publica local le deba unos 2,5 millones de
euros. Los intereses aplicados a la deuda, si sigue el plan del Ministerio
de Hacienda, debe abonarlos, ya que no se van a recuperar, unos
200.000€. Sumado a esto, habra que anadir el descuento realizado, que
si se aplica un 25%, tendra que sumar a la perdida unos 625.000€. Un
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total de 825.000€ que dificilmente una empresa pueda soportar sin caer
en concurso.

- Este nuevo plan, no contempla la posibilidad de que las empresas que
han cerrado por culpa de la morosidad de las administraciones publicas
recobren su deuda pasada, cuando fue esta, en su mayoria, la que las
hundio.

Tratandose de una iniciativa buena, al final no soluciona el problema sin
acabar beneficiando a los de siempre, las grandes empresas y la banca. Los
problemas ya se han hecho crénicos, pero se debe de buscar alternativas mas
racionales, que fomente la creacion de actividad sostenible y de empleo.

Como hemos comentado, los problemas de cobro pueden provocar el
cierre y desaparicion de miles de empresas, debido al alto coste de la
morosidad, provocado por el encarecimiento paulatino del dinero, la elevada
inflacién, y el incremento de los gastos de gestion. Por hacer un célculo
aproximado, podemos hablar de un coste por impago del 1% mensual sobre el
importe de la factura, con lo que, por ejemplo, un impago de una factura de
25.000€ durante 3 meses genera un coste de 750 euros, con lo que la empresa
no tiene mas remedio que realizar un esfuerzo adicional de ventas si quiere
compensar estas pérdidas generadas por los impagados. En la coyuntura
actual, que ha provocado una bajada de las ventas a la mayoria de las
empresas y también de sus margenes comerciales, va a ser muy dificil que
puedan compensar los fallidos con ventas suplementarias.

En resumen, las empresas financian su actividad diaria, como los
particulares, a través de los bancos, con productos muy variados segun
necesidades, pélizas de crédito, descuento, hipotecas, factoring, confirming,
leasing... si ellos no cobran lo que venden, dificimente podran pagar sus
deudas con la entidad, con lo que se va generando la morosidad de las
empresas en las entidades financieras. Puede ser de muy diferentes maneras,
bien por impagados en descuento, vencimiento de poélizas no renovadas,
cuotas impagadas de hipotecas, préstamos, leasings... con lo que las
entidades han tenido que disefiar sistemas de refinanciacion algo mas
especificos para solucionar el problema con las empresas. Aun asi son de
comun aplicacion los sistemas que se desarrollaron para la morosidad de los
particulares, ya que muchos productos tienen las mismas caracteristicas. El
problema con las empresas viene dado en muchos casos en que solo
responden con los bienes que la empresa pudiera tener en propiedad, que
muchas veces son nulos, con lo que la posibilidad de cobro es mas compleja
gue con los particulares.

La disminucién de las ventas, y el complicado cobro de estas, estan
haciendo que las empresas empiezan a dejar de atender todas sus
obligaciones, con el banco y con proveedores, lo que ha generado una cadena
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gue no tiene final. Estan quebrando grandes empresas que jamas nhadie
imaginaria que pudieran quebrar, muchas de ellas vinculadas al sector
inmobiliario, y estas estan arrastrando como efecto domindé a todas las
pequefias y medianas empresas que trabajan con ellas, ya que un impagado
de una de estas empresas suele ser de un volumen que ninguna pyme puede
soportar, forzando que esta no pueda digerirlo, y por lo tanto su cierre.

5.2. Aplicaciones de los sistemas de particulares

Cualquier sistema de refinanciacion que se aplica a la morosidad en
particulares podria ser perfectamente utilizado para solucionar la deuda de las
empresas. Pero debemos tener en cuenta que no en todos los productos, ya
que los sistemas de particulares son todos de aplicacion en hipotecas, el resto
tiene su método especifico de solucionar el problema.

Muchas de las empresas solicitaron préstamos hipotecarios para adquirir
bajos comerciales, pisos para oficinas o naves industriales para desarrollar su
actividad, y como los particulares, no pudieron atender sus cuotas si no
cobraban lo que vendian y no podian pagar ni a los proveedores. Los sistemas
de refinanciacién son de igual aplicacion. A partir de la tercera cuota, 0 es lo
mismo, 90 dias desde el primer dia de pago, se debe plantear a la empresa
refinanciar la operacion, ya que dificiimente se pondran al dia de pago si ya hay
3 cuotas deudoras.

Las diferencias en este caso se basan en que, las hipotecas a las
empresas no se daban ni por el mismo importe ni al mismo plazo de
vencimiento. En la mayoria de las entidades, una empresa no podia financiar
mas de 70% del valor de compraventa del bien, y a no mas de 15 afios, con lo
gue las refinanciaciones de estas operaciones dificilmente podran hacerse con
PQR o Novaciones a 40 afios. Si se esta aplicando en muchos casos, y como
excepciones, ampliar plazo hasta los 25 o 30 afios, teniendo en cuenta que la
finalidad de la entidad ser& siempre cobrar la deuda, y haran casi lo imposible
por hacerlo.

En primer lugar se intentaria un compromiso de pago, pero si los
nameros de la empresa no son suficientemente buenos como para pensar que
podra cumplir los plazos establecidos, se debe pasar a negociar algo que
solucione el problema a mas largo plazo. A diferencia que con los particulares,
lo primero que se propone a las empresas que todavia facturan y estan en
funcionamiento, es una segunda hipoteca del bien, para posteriormente, si
fuera necesario porque sus ingresos no se han incrementado, y dificiimente
van a atender dos cuotas si ho podian pagar una, es hacer una carencia de
capital durante uno o dos afios, para que solo paguen intereses y la pequefia
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cuota que les quede de la segunda hipoteca. En este caso, como en los
particulares, se debe comprobar que en el registro no haya ninguna anotacion
posterior a nuestra primera hipoteca, porque en el caso de que la hubiera, ya
no se podria optar por esta solucién, porque perderiamos rango, y llegado el
momento de la ejecucion judicial, si fuera necesario, dificilmente cobrariamos la
segundo hipoteca.

Para realizar una carencia de capital es necesario que el préstamo este
al corriente de pago, por lo que si se diera el caso que la segunda hipoteca no
fuera posible, en algunos casos se permite refinanciar la deuda pendiente con
un préstamo personal para posteriormente realizar la carencia de capital. La
entidad debe siempre intentar ampliar garantias, con lo que normalmente, por
no decir siempre, llegados a este momento, se pide el aval de los socios de la
empresa, que respondan con sus bienes personales, ya que de esta manera la
entidad se garantiza la méxima colaboracion de los mismos, y si ellos no
confian en la permanencia de su empresa como lo va a hacer la entidad.

La Adecuacion de Cuota o PQR no son soluciones que se puedan dar a
las empresas, por su durabilidad, coste... estas soluciones estan mas
disefiadas para los particulares, porque la principal ventaja es la novacion a
largo plazo, aunque en algunos casos podria aplicarse sobre una hipoteca de
empresa.

Llegado el punto en el que la empresa no tiene continuidad o no tienen
ingresos suficientes para pagar las cuotas del préstamo hipotecario, a falta de
garantias de los socios, y sin ningun tipo posible de refinanciacion aplicable,
seria aconsejable la aplicacién de la Dacidén en Pago. Los requisitos para este
sistema de refinanciacion en las empresas son basicamente los mismos que en
los particulares. La Nota simple del registro debe estar libre de cargas
posteriores a la primera o segunda hipoteca de la entidad, la empresa debe
justificar que no tiene ingresos suficientes para atender el pago de la cuota, y
gue aunque se refinanciara acabaria otra vez en morosidad por imposibilidad
de pago. Si la empresa va a continuar con su actividad profesional dificilmente
se aceptaria la dacion, aunque se ha dado en casos de justificacion de una
gran disminucién de ingresos, de reestructuracion empresarial que demuestra
gue no podran hacerse cargo. Si la nota simple tuviera alguna carga o la
empresa no demuestra que no puede pagar, se pararia directamente a la
ejecucion judicial, que en este caso, si se aplica exactamente igual que en los
particulares.

En el caso de las empresas el seguimiento de la morosidad debe ser
muy exhaustivo, ya que si una empresa deja de pagar a las entidades, a los
proveedores... posiblemente esté muy cerca que se declare en concurso de
acreedores, y en ese momento, si un juez aceptara el concurso, la entidad ya
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no podria hacer nada con la deuda, ya que cualquier movimiento debe ser
aprobado por los Administradores concursales.

Para la aplicacién de cualquier sistema de refinanciacion, como ocurre
en los particulares, la empresa debe presentar a la entidad la documentacién
actualizada de su situacion, siendo para las empresas de obligada
presentacion, el Impuesto de sociedades ultimo presentado, el Balance de
Situacion y la cuenta de Pérdidas y ganancias del ultimo afio cerrado, y del afio
en curso hasta el ultimo cierre trimestral realizado, Los IVAS e IRPFs del ultimo
afo, El 340 relacion de clientes del ultimo afio, documento de estar al dia con
la Seguridad Social, relacion de deudas con otras entidades y de bienes en
propiedad, y en general todo lo que aporte informacion para conocer la
situacion real de la empresa.

En la morosidad generada por las empresas en las entidades
financieras, lo de mas facil gestion, y con mayor posibilidad de cobro, son las
hipotecas sobre naves, oficinas 0 bajos comerciales, porque estan basadas en
garantia real, que de una manera u otra, antes o después, cobraran o
recuperaran parte de la deuda. El resto de la morosidad, como podremos ver
después, es de mas dificil cobro, ya que la Unica garantia es de la empresa,
con lo que en la mayoria de los casos lo primero que se planteara a la empresa
para reconducir impagados de descuento o polizas de crédito, entre otras
muchas cosas, sera segundas hipotecas sobre los bienes.

5.3. El Descuento Comercial/ Factoring

El descuento Comercial, descuento de efectos, consiste en anticipar el
importe nominal de los efectos cedidos por los clientes a la entidad, menos la
deduccidn de los intereses correspondientes a los dias que van desde la fecha
de abono hasta la fecha de su vencimiento, las comisiones y otros gastos
correspondientes. La operacion de descuento de efectos se realiza “salvo buen
fin”, lo cual supone que si el efecto resultara impagado a su vencimiento, el
cliente deberd asumir el importe de la devolucién mas los gastos ocasionados.
La entidades deben tener en cuenta que cada vez que se toma un efecto al
descuento, y se entrega su importe al cliente, se esta autorizando una
operacion crediticia. El descuento tiene el riesgo compartido ya que, en caso de
impago, se puede reclamar judicialmente tanto al librado del efecto, como al
cliente que lo descontd. Para el cliente, tiene varias ventajas, como garantizar
la liquidez del balance empresarial, y la flexibilidad en lo que concierne a
adecuar los dias de financiacion a los vencimientos de los efectos.

En general pueden admitirse al descuento todos los documentos que
representes un mandato de cobro, tengan un vencimiento fijo y un domicilio de
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cobro. Estan los documentos cambiarios, como la letra de cambio y el pagaré,
y los documentos no cambiarios como los recibos, pago certificado... La
diferencia reside en que los documento no cambiarios, en caso de
incumplimiento, solo se puede reclamar al librador. También se debe tener
conocimiento de la existencia de los pagarés o letras no a la orden, lo que
indica que ese efecto no puede ser cedido mediante endoso realizado en el
mismo efecto, y, a la hora de reclamar judicialmente, se hara solo contra el
librador. Por lo tanto, las entidades, para conceder el riesgo a un cliente,
deberan analizar exhaustivamente la solvencia del mismo.

Si una empresa, llegando el vencimiento del papel comercial que
entrego como librador no realizara el pago, la empresa que lo descontd para
conseguir liquidez, sufrird un impagado en su entidad, que en principio debera
cubrir con su dinero hasta que la empresa que lo emitié le realice el pago,
sumandose los gastos de devolucion. Si no realizara este pago, y el papel que
se desconto era papel aceptado por el librado, es decir, firmado el documento a
descontar como que reconoce la deuda, puede reclamarse judicialmente el
cobro, siendo un juez el que obligara a la empresa libradora del papel a pagar
sus deuda si la documentacion esta en regla, si fuera no aceptado, solo le
guedaria la buena fe de su cliente. El problema viene cuando, la empresa que
impaga el documento descontado no puede pagar a su cliente, bien sea por
cierre, concurso de acreedores... en ese momento la empresa que desconto el
papel tiene que asumir la perdida, y si son muchos los pagares o letras
irrecuperables puede suceder que sea suficiente para que le genere a ella
misma la propia quiebra. Cuando una linea de descuento empieza a tener
varios impagados irrecuperables, y la empresa que los desconté no los puede
atender por falta de liquidez, es cuando las entidades financieras ven el
problema, y se debe plantear sin demora las diferentes posibilidades de
refinanciar esta deuda.

La primera opcidn que se planteara a una empresa que tenga muchos
impagados que no puede cubrir serd una hipoteca sobre sus instalaciones, el
banco tiene garantia real de cobro, y la empresa podra ir pagandolo poco a
poco sin necesidad de quedarse sin liquidez y seguir funcionando. Si el bien ya
estuviera hipotecado, se optaria por la segunda hipoteca, siempre y cuando no
hubiera anotaciones en el registro mercantil posteriores a la primero, o si los
hubiera, el valor real del bien en caso de venta cubriera todas las deudas
posibles. En casos muy extremos, se realizan segundas hipotecas por detras
de hipotecas de otras entidades, porque aunque en caso de ejecucion judicial
la primera en cobrar seria la otra entidad, propietaria de la primera hipoteca, se
esta convirtiendo garantia personal por garantia real, aunque sea en otro rango
inferior, siempre ser4 mayor garantia la que aporte un bien real. El problema de
un impagado continuado de una empresa a otra en descuento es que
dificilmente conseguira cobrarlo alguna vez, y si lo hace, bien sea por via de
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reclamacion judicial, o bien por recuperacion de la empresa deudora, habra
pasado tanto tiempo que los gastos de devolucién aplicados por las entidades
financieras la hubieran hundido si no lo refinancia a tiempo. Pocas son las
empresas que pueden hacer frente con su tesoreria a un impagado continuo de
algun cliente.

Por ejemplo, un cliente que descuenta un pagaré de 13.388,45€ con
vencimiento 24/05/2012, y el librado lo devuelve por falta de fondos y no le va a
pagar la deuda porque esta en suspension de pagos. El cliente que lo desconto
no tiene efectivo para atender la devolucion, con lo que se queda impagado y
se genera la morosidad. A fecha 15 de Septiembre del mismo afio ya debe,
15.266,12€, en concepto de:

Nominal: 13.388,45€

Comision de Devolucion al 6,50%: 870,25€

Comision de gestidon de protesto y Gastos de Correo: 7,08€
Intereses de Demora al 22,949%: 1.000,34€

TOTAL: 15.266,12€

Y si el librado no va a pagar por su situacién, y el cliente no puede atender por
falta de liquidez, este importe seguira creciendo por los intereses de demora
que se incrementan diariamente. Por este motivo es necesario refinanciar,
porgue si no, cada vez deberan mas y nunca se saldara la deuda.

El Factoring es un Servicio de gestién de pago a los proveedores de una
empresa cliente, dando la posibilidad a éstos de anticipar el cobro, sin
necesidad de disponer del riesgo bancario que tenga concedido. Basicamente
consiste en una operacion de cesion de créditos entre un cliente de una entidad
financiera y la misma. En la operatoria del factoring la factura es el documento
basico a ceder, siendo siempre originales y si es posible, con albaranes, ya que
son la justificacion de la entrega de la mercancia, y deberan estar firmados y
sellados por los deudores. Una empresa lleva unas facturas a una entidad de
crédito para que le gestione el cobro, realizando la notificacién de la cesién, la
verificacion de la validez del crédito, contactando con el deudor, y cobrando el
crédito. Las entidades ofrecen a los clientes la informacion sobre la situacion de
las facturas cedidas, la clasificacion y el seguimiento de los deudores y
administran toda la cartera cedida. El cliente puede disponer del importe que se
le debe de las facturas, financiandolas por anticipado pagando sus
correspondientes intereses y gastos, y aqui es donde reside el riesgo de
impago para las entidades. La entidad asume el riesgo cuando el deudor no
hace el pago por razones de insolvencia declara en términos legales, concurso
de acreedores.... La cobertura de riesgo no incluye el impago si éste es debido
a motivos comerciales, mercancias devueltas, desacuerdos comerciales...

Existen dos tipos de factoring, con recurso y sin recurso. En factoring sin
recurso se realiza la cobertura del riesgo de insolvencia de los deudores
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cedidos, y en caso de impago, solo se puede ir contra ellos. Se comunica a los
deudores la existencia del factoring, lo aceptan y la entidad recibe los cobros
de los créditos cedidos. Si no se comunicara a los deudores la existencia del
factoring, es el cliente el que cobrara la factura. Para autorizar un deudor la
entidad permite y estudia una clasificacion del riesgo que puede asumir para
cada cliente. En el caso de factoring con recurso, en caso de impago, si es
necesario, ademas de contra el deudor se puede ir contra el cliente, el resto,
funciona exactamente igual que el sin recurso.

En el factoring pueden surgir dos tipos de impagados, la deuda deudor y
la deuda cliente. La deuda deudor se produce porque las facturas cedidas en
un factoring sin recurso han llegado a su vencimiento y aun no se han cobrado.
En el caso de la deuda cliente, pueden darse 3 motivos:

- Las facturas cedidas en un factoring con recurso han llegado a su
vencimiento y aun no se han cobrado.

- El cliente, titular del contrato con o sin recurso no ha hecho frente a los
cargos por intereses, comisiones 0 gastos que le corresponde por
factorizar las facturas.

- Las facturas se cancelan debido a que el deudor no pagara las mismas
como consecuencia de incidentes comerciales.

Las entidades suelen mantenerse al margen de las relaciones
comerciales entre el cliente y su el deudor, teniendo claro que no asumira el
impago de las facturas si las incidencias son por motivos comerciales. Si se
tiene conocimiento de que las facturas no son correctas la entidad carga las
cantidades en la cuenta del cliente, junto con los gastos de devolucion e
intereses de demora. Si no pudiera hacer frente al pago se generaria la
morosidad. En el caso de factoring sin recurso, la entidad asume totalmente el
riesgo de las facturas cedidas y aceptadas en caso de insolvencia del deudor,
actuando posteriormente si lo consideran pertinente judicialmente contra el
deudor. En cambio, en el factoring con recurso la entidad no otorga cobertura
del riesgo y el cliente debe hacerse cargo de todo, si no puede, sera cliente
moroso hasta que lo regularice, y si no hay posibilidad, derivaria en una
refinanciacion.

Las maneras de refinanciar un factoring son las mismas que para un
descuento, intentando conseguir la maxima garantia posible, bien sea garantia
real a través de hipotecas, o incrementando fiadores en las operaciones de
riesgo. Ambos impagados suelen resolverse con préstamos personales con el
méaximo de fiadores e hipotecas sobre los bienes que pudieran aportar, les
garantiza la regularizacion de la deuda, y se evitan tensiones de liquidez al
guedarse sin recursos para pagarlo todo de golpe, ya que podra pagarlo en
cuotas mensuales.
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Podria darse el caso de la constitucion de una linea de descuento o
Factoring para cubrir deuda pendiente de otros productos, es decir que se
utilicen estos productos para refinanciar otras deudas. Por ejemplo, una
empresa que estd pasando tensiones de liquidez y que tiene en una entidad
financiera un préstamo hipotecario, imposible de refinanciar por embargos
anotados en el registro, o préstamos personales de dificil cobro por su garantia,
y que la empresa no puede atender. En este caso, la entidad podria plantear
una linea de descuento o Factoring para cubrir con lo descontado cuotas
deudoras o pendientes de pago.

La utilizacion de lineas de Descuento o Factoring se usara siempre en
primer lugar para la cancelacion de impagos con Garantia Personal, cuando no
sea posible refinanciar con garantia real, y cuando el importe de las posiciones
crediticias impagadas y la calidad de los efectos presentados reclamen que
esta es la solucibn mas adecuada. Si los efectos impagados pudieran ser
reclamados judicialmente se optaria primero por esta opcion. El objetivo es
regularizar las posiciones crediticias de un cliente con esta nueva linea de
descuento, siempre basandose en la calidad de los librados y el tipo de efectos.
Sera recomendable para le entidad, incluso obligatorio, que el librado aporte
garantia personal suficiente, como fiador de la operacion, para dar cobertura al
riesgo en caso de impago de los nuevos efectos descontados.

Se deben de cumplir unas condiciones obligatorias:

- Solo se admitiran remesas de efectos a la orden y aceptados, de
empresas que tengan buenos informes comerciales, buenas referencias,
y sin antecedentes de impagados ni alertas de los registros de deuda a
su nombre.

- Latotalidad del importe de la remesa que sea descontada se destinara a
la cancelacion de posiciones crediticias impagadas con la entidad, la
empresa no dispondra de cantidades para su libre disposicion.

- Siempre se valorara la solvencia de las operaciones que se cancelan, ya
que para la entidad financiera la aceptacion de la remesa no comporte
una pérdida de garantias.

En el caso del factoring los requisitos seran los mismos, siempre y
cuando sea un factoring con notificacion notarial o toma de razoén al deudor.

El problema de este caso es que tanto la entidad como la empresa
deben ser muy exhaustivas en el estudio del papel que van a descontar, ya que
un impago de las empresas objeto de descuento de la refinanciacion
incrementaria mas la morosidad, y el problema con la empresa.
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5.4. El Leasing o arrendamiento financiero

El leasing es una formula de financiacion que consiste en ceder bienes

bajo el régimen de alquiler, con la posibilidad de adquisicion de los bienes por
parte del arrendatario, una vez finalizada la duracion del contrato, y por un valor
residual previamente establecido. Los tipos de leasing mas comunes son el
leasing mobiliario y el inmobiliario. El leasing mobiliario incluye los vehiculos
comerciales e industriales, otros elementos de transporte, maquinaria,
instalaciones, equipos informaticos, mobiliario y herramientas... El leasing
inmobiliario se usa para adquirir naves industriales, locales comerciales,
oficinas y despachos, almacenes y otros inmuebles especiales. Las ventajas de
leasing son las siguientes:

Financiacion hasta el 100% del coste de la inversion, lo que supone el
pago al contado al proveedor por parte de la entidad arrendadora y en
consecuencia puede repercutir en unas mejores condiciones de compra.

El IVA de la compra lo soporta la entidad arrendadora.

El Cash-Flow que genera la propia inversion puede absorber sus pagos.

La inscripcion de las opciones de compra, en el caso de los inmuebles,
esta exenta del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales.

Para el proveedor representa cobrar al contado, un incremento de
ventas.

Para el arrendatario, la carga financiera (los intereses), son totalmente
deducibles excepto si tributa por el régimen fiscal de estimacion objetiva.

Un leasing resulta impagado, y por lo tanto moroso, cuando el

arrendatario no atiende sus cuotas mensuales y se van acumulando, como en
un préstamo. Podemos hablar de diferentes refinanciaciones para los leasings,
dependientes del tipo de leasing que sea.

Dentro del leasing inmobiliario encontramos los siguientes:

Modificacion de cuotas manteniendo la fecha de vencimiento de la
operacion: Se hace mediante un contrato privado. El objetivo
fundamental es reducir el importe de las cuotas o incorporar un periodo
de carencia, donde no se amortizaria capital. El capital que se deja de
amortizar en este periodo se puede trasladar todo a la dltima cuota
(valor residual) o bien se podria distribuir entre las cuotas pendientes,
excluyendo la ultima de valor residual. Como se hace mediante un
contrato privado se evitaria la liquidacion de impuestos que conlleva la
modificacion. En este caso, no se puede ampliar el importe financiado,
con lo que se recalculan todas las cuotas tomando como base el capital
pendiente. Lo bueno de esta opcién a la hora de refinanciar un leasing
es que no comporta gastos para el cliente, solo la posible comision de
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modificacion que cobre la entidad en cuestion. El cliente podra continuar
aplicandose las ventajas fiscales del leasing, siempre y cuando el capital
anual que se difiera no supere el 10% de la inversion inicial, como indica
la ley 11/2009 sobre el Impuesto de Sociedades.

El principal inconveniente para el cliente es que, al no poder alargar el
plazo, el importe de las cuotas futuras se puede incrementar de forma
sustancial. En caso de que la ultima cuota, valor residual, se
incrementara hasta un importe inasumible por el cliente, llegado el
momento, podria plantearse otra nueva refinanciacion para hacer el
pago, bien sea una hipoteca sobre el bien o algo similar.

La entidad podria solicitar incrementar las garantias, bien incluyendo
otro bien de garantia hipotecaria o la inclusién de fiadores, ya que esta
modificacion se realiza en contrato privado, con lo que la entidad
perderia la posibilidad de ejecutar las cuotas del leasing, ahora bien, al
ser un leasing inmobiliario, en caso de impago, la entidad podria
proceder a la via declarativa para recuperar la posesion de la finca y
resolver el derecho de opcién a compra. En los leasings mobiliarios las
entidades no se plantean la modificacion mediante contrato privado ya
que, normalmente, no interesa recuperar la posesion del bien, puesto
que su valor puede ser inferior a la deuda ejecutable, con casi ninguna
expectativa de una posible revalorizacion.

Novacién de plazo e incremento del importe de la Ultima cuota: Se
realiza mediante escritura publica. El objetivo principal es que, para los
clientes en los que el caso anterior no consigue ajustar la cuota a las
posibilidades actuales del cliente, existe la alternativa de aplicar un doble
accion que consiste en alargar el plazo de la amortizacion y a la vez
incrementar el importe de la ultima cuota del leasing (valor residual).
Podria incluso activar un periodo de carencia. Existe el limite de que no
se puede ampliar el importe financiado inicial, por lo tanto, se
recalcularan las cuotas tomando como base el capital pendiente.

Las ventajas para el cliente residen en que pueden reducir la cuota
hasta dejarla en un importe asumible alargando el plazo, y si la entidad
lo autorizara, ampliando el importe de la ultima cuota o valor residual.
También podra seguir aplicandose las ventajas fiscales del leasing, en
virtud de la ley 11/2009 del Impuesto de Sociedades, siempre y cuando
el capital anual que se difiere no supere el 10% de la inversion inicial, es
decir, igual que en el anterior supuesto.

El principal inconveniente para el cliente de esta opcion es que, como se
modifica la fecha de la opcion de compra, la novacion debera ser
formalizada mediante escritura publica, hecho que generara gastos en
concepto de AJD, notaria, registro y gestoria, sumado a la posible
comision de modificacién que cobrara la entidad financiera gestora.
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Como en el caso anterior, la misma entidad podria solicitar como
contrapartida el incremento de garantias hipotecarias adicionales, o la
inclusién de mas fiadores.

En el caso de leasing mobiliario se podria plantear una Novacion de
Plazo. El objetivo de este sistema es reducir la cuota alargando el plazo de
amortizaciéon. También se puede incluir, si la entidad lo permitiera, un periodo
de carencia aunque la operacion haya empezado a amortizar. El contrato
debera ser intervenido.

La ventaja para el cliente es que alargando el plazo se puede reducir la cuota
hasta dejarla en un importe asumible por el cliente, y se podra continuar
aplicando también las ventajas fiscales del leasing, en virtud de la ley 11/2009
del Impuesto de Sociedades, siempre y cuando el capital anual que se difiera
no supere el 50% de la inversion inicial.

Tendra unos costes para el cliente de intervencion del contrato, y la comision
de modificacion si la entidad asi lo considera, como principales inconvenientes
para el cliente, asi como que la entidad le reclama mas garantias adicionales o
fiadores para la operacion. Las entidades deben tener en cuenta que en un
leasing mobiliario el bien sufre casi siempre una depreciacién de su valor, con
lo que deberd tenerse en cuenta ante cualquier posible modificacion
contractual. Por este motivo es seguro que querran incrementar garantias,
incluso, dependiendo del bien, la entidad podra recomendar la inscripcion del
bien en el Registro de Bienes Muebles.

Existe la posibilidad de realizar una hipoteca sobre los derechos de
Arrendamiento Financiero y sobre el Derecho de Opcién de compra de un
leasing. Su aplicacion podria realizarse con el objetivo de obtener financiacion
adicional para hacer frente a posibles necesidades de liquidez que el cliente
pueda tener, incluyendo el pago de las cuotas del leasing, para constituirla
como garantia de otras operaciones de refinanciacién, e incluso, como
financiacion adicional en los casos en que un nuevo titular se subrogue del
derecho, evitando los gastos de una posible cancelacion. Esta ultima opcién
permitiria al nuevo titular obtener fondos para liquidar el importe de cesion al
titular saliente. La hipoteca tendra el limite del porcentaje que se autorice
sobre el valor de tasacion descontando el capital pendiente de la operacion, y
serd necesaria la formalizacion mediante escritura publica y la tributacion por
AJD calculando sobre la base imponible formada por la responsabilidad
hipotecaria total, eso si, el cliente se ahorra liquidaciones de impuestos
adicionales que si tendria con una novacién o cancelacion y nueva apertura.
Para la entidad supone una ampliacién de riesgo concedido a los arrendatarios
con dificultades, con lo que habra que estudiar bien la situacién y la posibilidad
de cobro, a menos que se hiciera el tercer supuesto en el que la financiacion se
otorga a un nuevo cliente.
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Si un leasing resultara impagado, podriamos optar también por la
posibilidad de financiar con un préstamo. Esta solucién seria aplicable tanto
para refinanciar operaciones de leasing inmobiliario como mobiliario, y con las
diferentes posibilidades, puede cubrir la parte de la cuota que el cliente ahora
no puede asumir. El limite de las operaciones a conceder vendra calculada por
la propia entidad, dependiendo de las garantias aportadas y la calidad del
cliente, teniendo en cuenta que se esta ampliando riesgo concedido a un
cliente con dificultades, con lo que la entidad exigira ampliacion de garantias
reales o fiadores. Si se tratara de un leasing inmobiliario, siempre sera de
mayor garantia para la entidad constituir una hipoteca sobre el derecho de
opcién de compra. Con un préstamo adicional, el cliente evita la modificacién
del contrato del leasing, con lo que sigue igual en la aplicacion de las ventajas
fiscales, y podra seguir haciendo frente al pago de las cuotas con la nueva
financiacion concedida, que devolvera segun pacte con la entidad. Se
formalizara mediante un contrato de préstamo normal, que debera ser
intervenido por el notario dependiendo de importes y si lleva o no fiadores.

Llegado el caso en el que el cliente ya no puede pagar, en los leasing
inmobiliarios no existe la ejecucion judicial, el tramite de la ejecucion de la
garantia consiste en que el cliente se vera obligado por su situacion a renunciar
al Arrendamiento Financiero, y por lo tanto, al derecho de opcion de compra.
Podrian darse varias situaciones:

- La entidad financiera recupera la posesion del inmueble, bien sea a
través de una filial o directamente: En el supuesto en el que el valor de
tasacion exceda de la deuda pendiente, y si la entidad lo autoriza, se
podria plantear la posibilidad de ofrecer liquidez adicional al cliente a
través de una subrogacién, donde la liquidez otorgada se destina a
financiar el importe de la cesién, o bien como renuncia, donde se
entrega el importe concedido al cliente en concepto de indemnizacién.
Llegados a este punto, es inviable contemplar la posibilidad de mantener
al mismo titular del leasing como inquilino o subarrendatario financiero,
ya que el coste de una refinanciacion es menor, y si no ha sido posible
refinanciar, dificilmente podra mantenerse como inquilino.

En estos casos, muchas entidades financieras optan por la subrogacion

a favor de una sociedad filial como arrendatario financiero. Esta

subrogacién tendrd que liquidar los AJD segun cada comunidad,

tomando como base el importe de cesion, asi como tributar al 18% de

IVA. lgualmente se realiza al cliente la retencion correspondiente a la

plusvalia del bien durante el periodo que ha sido titular. El principal

inconveniente para el cliente es que, al no ejercer la opcion de compra,

deja de tener derecho a las ventajas fiscales que se hubiese aplicado, y

por lo tanto tendra que devolverlas. Habra que tener en cuenta que si se

encontrase un comprador para el inmueble, previamente a la venta, se
tendria que ejercitar el derecho de opcién de compra, con el incremento
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de gastos que esto conlleva, y que tendra que asumir la entidad en
cuestion.

- El cliente renuncia a ejercer la opcion de compra: El cliente renuncia a
ejercer el derecho de opcion de compra a cambio que la entidad
resuelva el arrendamiento y no le exija las cuotas pendientes,
dependiendo de lo que decida la entidad, incluso la condonacion de
otras posibles deudas si el valor de tasacion fuera suficiente. Con este
sistema, la entidad pasa a tener la titularidad del inmueble libre de
cargas, con lo que puede disponer del mismo para su venta, alquiler o
nueva cesion en arrendamiento financiero. La escritura de renuncia
tributa el impuesto de AJD al tipo general de cada Comunidad Autbnoma
sobre el precio total del arrendamiento (suma de todas las cuotas menos
el valor residual). Como en el supuesto anterior el cliente tendra que
devolver las ventajas fiscales con efecto retroactivo, la recuperacion del
exceso de amortizacién fiscal e ingreso de los correspondientes
intereses de demora. La plusvalia, en cualquier caso, cada uno liquida la
suya por el periodo que ha tenido el bien en posesion, el cliente por la
duracién del arrendamiento financiero, y la entidad por el periodo hasta
gue se la vente o arrienda a otro cliente.

- La posesién de la finca se cede a un tercero - Subrogacion a un tercero:
Si hay un tercero interesado en el inmueble, y para evitar la cancelacion
del leasing, con los gastos que comportaria para el nuevo titular, existe
la posibilidad de plantear la subrogacion del arrendamiento financiero.
Con esta opcion, los impuestos se calcularian tomando como base el
importe de la cesion, que seria la cantidad que el nuevo titular entregaria
al titular saliente para ocupar la posicion del arrendatario financiero. El
importe del precio de cesion tributara al 18% de IVA, mas la posible
comision de subrogacion. El nuevo titular tendra derecho a las ventajas
fiscales siempre que la operacién cumpla con el plazo minimo del 10
afos, mientras que el titular saliente, como no habra ejercido la opcién
de compra no tendrd derecho a las ventajas fiscales que se hubiera
aplicado, y por lo tanto tendra que devolverlas. El nuevo titular, si tuviera
necesidad de financiacion, podria constituir una hipoteca sobre la opcion
de compra, siempre y cuando la diferencia entre el porcentaje sobre el
valor de tasacion y el capital pendiente lo permitiera.

En el leasing mobiliario también se podria plantear la subrogacion como
una salida para operaciones de cliente con dificultades.

Como podemos ver, el leasing es un producto de financiacion mas
complejo a la hora de refinanciar, por su constitucion, sus ventajas fiscales y la
complejidad de su funcionamiento. Aun asi las entidades aplican todas las
posibles soluciones planteadas desde hace mucho tiempo, porque sigue siendo
un producto de financiacion que incrementa la morosidad de las entidades si
resultan impagadas sus cuotas.
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5.5. Las lineas de Tesoreria - Las coberturas

Las coberturas de tipo de interés, de tipo de cambio... se instrumentan a
través de lineas de tesoreria. Un contrato de cobertura de tipos es una permuta
de bienes o derechos entre dos partes en el futuro, normalmente dinero. Este
intercambio de flujos de dinero suele ir relacionado con la evolucion de una
variable futura, pudiendo ser los tipos de interés, el valor de una accion... Si
hablamos de cobertura de tipos de interés, que suelen ser los mas conocidos y
usados, generara una serie de flujos de dinero entre las dos partes, fijando
unos limites a la evolucion de la variable, que en el caso de los tipos de interés,
sera el Euribor. Los tipos mas frecuentes de cobertura de tipos de interés son
el SWAP, el CAP y el FLOOR. En todos los casos, el disefio de flujos
monetarios de los contratos de futuros genera que los tipos de interés se
muestren siempre en una banda prefijada de antemano. Esto, produce
beneficios a los hipotecas cuando los tipos de interés se encuentran por
encima de los limites de la cobertura, y en cambio, le genera pérdidas en las
situaciones de bajada, por lo tanto, cuando los tipos de interés son bajos estos
contratos son perjudiciales. EI méas utilizado suele ser el CAP, siendo este un
instrumento financiero de cobertura del riesgo del tipo de interés que limita el
posible incremento del tipo de interés variable. Se limita el tipo de interés
variable a un tipo maximo, el nivel CAP. EI SWAP permite a la empresa
cambiar una operacion a tipo variable por una de tipo fijo, eliminando el riesgo
de subidas de tipo de interés, ahorrandose el coste de la subida pero
renunciando al beneficio de la bajada de tipos, ya que aunque reciba
compensacion, si tenemos en cuenta el coste de la prima es posible que la
operacion no sea buena para la empresa.

Utilizando el CAP y el FLOOR nace el COLLAR, un producto de
cobertura de tipo de interés donde el cliente determina un tipo maximo (CAP) y
un tipo minimo (FLOOR) a pagar por su operacion de activo. De esta manera,
el cliente no pagard nunca mas que el maximo ni menos que el minimo
escogidos. Si el tipo a pagar por el activo de referencia supera el maximo
establecido en el COLLAR, se activara el CAP y el cliente cobra la diferencia de
tipos. En cambio, si el tipo cobrado es menor que el tipo minimo del COLLAR,
se activara el FLOOR vy el cliente pagara la diferencia. Si el tipo de interés se
encontrara entre el rango establecido, no hay liquidacién. Para las empresas
estas coberturas les sirven para tener controlados los costes maximos de
financiacion, sabiendo el pago maximo y estabilizando asi sus flujos de caja.
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llustracion 22: Collar

COLLAR
Ahorro
por cobertura
Limite CAP
Limite FLOOR
Sobrecoste
por cobertura
0

Fuente: La Caixa. 2012.

En el caso en el que se activa el FLOOR es donde puede aparecer la
morosidad, si el cliente no puedo o decide no pagar, sobretodo en épocas de
tipos de interés muy bajos, donde le corresponderia mensualmente realizar un
pago, a parte de la cuota del activo, por la diferencia de los intereses. En el
caso de que se diera un impagado de la empresa, y se generara morosidad,
habria que refinanciar la operacion para arreglar la deuda. Si no es posible el
cobro de la deuda vencida, las entidades deben estudiar una solucion global
para reconducir los riesgo del cliente, y proponer una refinanciacién con
reduccion significativa de deuda o incremento de garantias de calidad, que
obligatoriamente debe incluir los contratos de tesoreria, en el supuesto caso
que el cambio de los tipos de interés le supusiera un cobro de capital. Se
buscara siempre la solucién que se adapte a la casuistica y capacidad de pago
del cliente, procurando aplicar la alternativa que suponga una mayor garantia
con el minimo coste, y que mejore la recuperabilidad de la deuda. Si en la
refinanciacion no es posible meter como garantia la linea de tesoreria debera
cancelarse por parte de la entidad. La refinanciacién suele ir siempre entorno a
lo mismo, préstamos personales con garantias personales a través de fiadores,
o hipotecas sobre bienes en propiedad. Una vez descartadas todas las
posibilidades de regularizacion de la deuda la entidad procedera a la
reclamacion judicial.

5.6. Epilogo

Como hemos podido comprobar, las empresas también son objeto de
ser refinanciados por la entidades financieras, porque como los clientes
particulares, sus impagados incrementan los indices de morosidad que tan
desbordados tienen ahora a los bancos. Como en los particulares, muchos de
estos sistemas de refinanciacion ya existian desde hace muchos afos, pero
debido a la casuistica actual, han sido remodelados y perfeccionados para
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facilitar y agilizar su aplicacion, consiguiendo asi solucionar la morosidad
cuanto antes.

A diferencia que con los particulares, en las empresas no hay una pauta
tan marcada para aplicar los sistemas. No hay un orden de aplicacién por
gravedad de deuda o por mejor o peor situacion del cliente. En el caso de las
empresas, las soluciones para la morosidad, viene mas marcada por la
situacion de la empresa, la actividad que desarrollan y la facilidad de pago, por
como cobran a sus clientes, si se trata de una empresa con clara
estacionalidad, plazos de cobro... las entidades siempre seguirdn la premisa de
ampliar cuanto puedan las garantias, siempre prevalecera una garantia real de
un bien que una garantia personal, asi como siempre exigirdn la inclusion de
todos los fiadores que puedan, pero sobretodo facilitar el pago al cliente de
todo la manera posible, porque el mayor interés es cobrar, y el sector
empresarial es mucho mas dificil de ejecutar y forzar el cobro, porque un
concurso de acreedores o quiebra técnica paralizaria cualquier posibilidad de
cobro a corto plazo.

El descuento y el factoring son una manera de refinanciar muy
arriesgada para la entidad, porque un impago en un descuento o en el factoring
incrementaria mas el riesgo y la deuda de la empresa. Por eso la entidad debe
realizar un analisis muy detallado de los pagarés o facturas que se van a
descontar, consultar RAlI y ASNEF, informes comerciales de la empresa,
incluso contactar con la entidad emisora del pagaré para que nos facilite toda la
informacion que pueda y si podra atender un pago del importe correspondiente
sin problemas. El importe descontado menos los gastos se aplica a deuda
pendiente o cuotas de préstamos, con lo que debe ser de méaxima garantia su
cobro.

En el caso del leasing es mas complicado, ya que son unos contratos
con ciertas ventajas fiscales, firmados ante notario, y con una casuistica
especial, lo que dificulta mas sus refinanciaciones. Si llega el momento en el
gue el leasing no se puede refinanciar, y hay deuda pendiente, como el bien es
propiedad de la entidad que lo arrienda a un cliente, la recuperacion del bien es
mucho mas facil. La tesoreria es mal dificil que caiga morosidad, porque la
empresa que paga las cuotas de su activo, hipoteca o préstamo personal, es
dificil que desatienda los costes de una cobertura de tipos, pero llegado el caso
se refinancia igual que el resto de productos de activo. Actualmente las
entidades estan siendo demandadas por malas practicas a la hora de vender
coberturas de tipos, ya que son productos muy complejos, que en la mayoria
de los casos, se han comercializado si la aclaracion exacta de su coste y sus
posibilidades de generar perdidas, y en muchos de estos casos la entidad esta
perdiendo las demandas y se esta viendo obligada a devolver el coste de la
misma. La complejidad de estos productos reside en que se deben vender a
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unos clientes en concreto y con unos conocimientos financieros minimos para
poder comprender las posibilidades de que le cueste dinero.

La mayoria de la morosidad de las empresas en las entidades
financieras viene vinculada al sector objeto de toda esta situacion, el sector
inmobiliario. Las empresas promotoras solicitaban a las entidades la
financiacion de la compra del suelo, posteriormente los préstamos promotor
para la construccion de las viviendas, que posteriormente subrogaban las
familias que adquirian la vivienda en esa construccion. El problema vino
cuando empezé la crisis, y miles de terrenos, solares y promociones a mitad
acabar, financiadas por miles de millones de euros por las entidades
financieras, no encontraban compradores, y las empresas promotoras debian
seguir atendiendo sus pagos en los bancos. Al no vender las viviendas, no
recibian liquidez, con lo que dejaron de atender los pagos, y la morosidad de
los promotores en las entidades crecié muy rapido, y con mucho volumen, en
poco tiempo. El problema, como en las hipotecas, es que ya tienen garantia
real, con lo que, la refinanciacion solo era posible realizando carencias o
adecuaciones de cuota, pero si seguian sin vender pisos, cosa que paso Yy
sigue pasando, acaban entregando el bien, solar o promocion, a la entidad, a
través de la dacion en pago. A dia de hoy las entidades poseen todos esos
solares, promociones inacabadas, y edificios terminados, que la Unica manera
de recuperar parte del dinero, es vendiéndolo por debajo de su precio y
asumiendo perdidas, pero, ¢Quién compra hoy un solar?

La refinanciacién en las empresas es una tarea dificil para las entidades
financieras, ya que es mucho mas dificil de solventar que la de los particulares,
por complejidad de garantias, el riesgo de impago es mucho mayor, porque en
un particular, si se ejecuta la vivienda y queda deuda pendiente, el riesgo para
los titulares de las operaciones deudoras es de quedar como moroso para toda
su vida. Sin embargo, las empresas como sociedades, pueden desaparecer,
liquidar y extinguir su actividad, y si la entidad no tiene garantia real en las
operaciones de activo, dificilmente cobrara nunca.
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CAPITULO 6: ESTUDIO DE CASOS
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6. ESTUDIO DE CASOS

6.1. Casos de refinanciacion de una unidad familiar

La mayoria de familias de este pais estan sufriendo los efectos de la
crisis. Muchas de ellas tienen a un miembro en paro, e incluso a los dos, lo que
dificulta mucho e imposibilita la subsistencia en condiciones dignas, y mucho
menos si tienen hijos y encima tienen que pagar las hipotecas de sus casas.

Los casos posibles son infinitos, las familias que han visto reducidos sus
ingresos por bajadas salariales, las afectadas por el desempleo, las que
sobreviven con el subsidio, y en el peor de los casos, los que ni siquiera tienen
ingresos. Pero nos centraremos en un ejemplo en concreto, e intentaremos
plantear todas las posibles soluciones de refinanciacion de su hipoteca.

Vamos a estudiar un caso de los mayoritarios de este pais. Un familia de
4 miembros, de los cuales dos son menores de edad, y la mujer, como su
marido tenia un buen trabajo en la construccion con ingresos mensuales de
mas de 2.400€ al mes, no trabajaba y cuidaba de sus hijos, era ama de casa.
El marido, como hemos comentado, trabajaba en la construccién de siempre,
cambiando de empresas pero sin faltarle nunca el trabajo. En los afios de boom
sus ingresos como encofrador se incrementaron sustancialmente, hasta
alcanzar los mas de 30.000€ anuales. En el afio 2005 decidieron comprar una
vivienda en Valencia capital, por la zona vieja entre la Av. Del Puerto y el
Cabanyal, cuyo precio de venta era de 150.000€. Como él llevaba afios
trabajando tenia algo de ahorros y habian vendido el piso en el que vivian para
cambiar a una vivienda mejor, con lo que solo solicitaron 140.000€ de hipoteca,
sobre una tasacion de la vivienda a fecha 22/09/2005 de 148.872,36€, siendo
un piso de unos 90 metros, y del afio 1970 de construccién. (Se trata de los
pocos casos que aportaban algo a la compraventa y no solicitaban el 100%
mas los gastos, que seguro que con su némina se lo hubieran concedido).

Las condiciones de la hipoteca que cliente firmo fueron las siguientes:

- Importe: 140.000€.

- Plazo: 30 afios.

- Tipo inicial de salida: 3,95% (12 meses).

- Tipo de interés: Euribor + 1,50% con bonificaciones - 0,10% por la
némina - 0,10% por contratar seguro de vida - 0,05% por contratar el
seguro del hogar — 0,05% por el uso de tarjeta de crédito. Esto significa
que si el cliente contrata los 5 productos el diferencial seria el + 1,20%.

- Comisién de Apertura: 1,25%.
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Como podemos ver, al ser una hipoteca donde solo trabaja él y
cambiaba de empresa continuamente, el riesgo de impago era mayor, por lo
que las condiciones de la hipoteca eran bastante elevadas, a mas riesgo, mas
interes.

Los gastos que soportaron los clientes en el 2005 para la firma de la
hipoteca y la compraventa fueron los siguientes:

llustracion 23: Gastos generales para la compraventa e hipoteca

GASTOS COMPRAVENTA IMPORTE C/V : 150.000€

Notaria 450€
Registro 240€
Impuestos 10.500€
Gestoria 295€
TOTAL GASTOS LEY 11.485€

GASTOS HIPOTECA IMPORTE HIPOTECA: 140.000€

Notaria 720€
Registro 265€
Impuesto 2.700€
Gestion 295€

Comisién Apertura 1.750€
TOTAL 5.730€

TOTAL GASTOS 17.215€

Fuente: Gestoria MRD. 2005.

Sumado a los gastos, los 10.000€ que ellos pusieron para la
compraventa de 150.000€. Con lo que aprovecharon la burbuja inmobiliaria
para vender su vivienda, y sacarle algo de rendimiento e invertirlo en una casa
mejor y mas grande para su familia.

Mientras la construccion de viviendas seguia incrementadndose en
nuestro pais, como ocurrio en los afios posteriores al 2005, esta familia seguia
teniendo ingresos y se pagaba la cuota de hipoteca sin problemas. Durante el
2005 tuvieron una cuota inicial de 664,35€ al 3,95%, a partir del 2007 empezé a
subir el Euribor, hasta alcanzar su hipoteca un tipo de interés en 2009 del
6,643% y una cuota mensual 898,15€. El cliente en cuestidon jamas penso que
si hipoteca pudiera alcanzar una cuota similar, ni que el Euribor subiera ni nada
de esto, pero gracias a todo aun tenia trabajo y podia pagarla, cosa que no le
sucedia a todo el mundo. Por esto afios empez6 a incrementarse la morosidad
ya que los trabajos ya empezaban a escasear, y las hipotecas a subir
desmesuradamente. La gente vio duplicadas sus cuotas sin saber como y sus
ingresos eran menos.
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Cuando llega la crisis y la demanda de viviendas comienza a disminuir,
las constructoras y promotoras dejan de construir viviendas, ya que no son
capaces ni de vender las que tienen pendientes de terminar, y entonces
empiezan a prescindir de empleados que tenian a su cargo. Con las bajadas de
tipos de interés del 2010 las cuotas de las hipotecas vuelven al importe
mensual inicial, incluso inferior, y como se seguia trabajando, se podian pagar
las hipotecas.

A principios del 2011, la empresa constructora donde trabajaba hizo
suspension de pago, y en pocos meses comenzo a cobrar del paro. Encontré
durante este afio algun trabajo esporadico con el que detener el paro y poder ir
pagando la hipoteca. Actualmente se le ha quedado un paro, del que le queda
aproximadamente un afo, de 761,82€ al mes, siendo la cuota de la hipoteca a
dia de hoy, de 642,47€. Facilmente podemos entender, que con dos hijos, los
recibos basicos de una vivienda, como es luz, agua, teléfono... y comer, esta
situacion es insostenible.

Tienen una deuda pendiente de mas de 3 cuotas mensuales de
préstamo, ya que con el retraso los intereses y las comisiones van
incrementando el volumen. Los intereses de demora por recibo impagado es de
incremento sobre el interés del 10%, asi como una comision de 18€ por recibo
impagado. La deuda pendiente se calcula de la siguiente forma:

llustracion 24: Calculo de deuda pendiente hipotecaria

VENCIM. CAPITAL INT + COM T.INT INT.DEM. T.DEMORA COM.IMP. TOTAL

30/06/2012 288,71 € 308,49 € 3,433 4,18 € 13,433 0,00 € 601,38 €
31/07/2012 289,54 € 352,93 € 3,433 12,29 € 13,433 18,00 € 672,76 €
31/08/2012 290,37 € 352,10 € 3,433 4,96 € 13,433 18,00 € 665,43 €
VENCIDO 868,62 € 1.013,52 € 21,43 € 36,00€ 1.939,57 €

Fuente: Elaboracién propia. 2012

Esta tabla es a fecha 21/09/2012, pero cada dia que pasa varia porque
los intereses de demora. Por lo tanto, este mismo dia esta familia tiene la
siguiente deuda con la entidad:

- Demora pendiente: 1.939,57€

- Deuda Capital Pendiente: 868,62€

- Capital No Vencido Pendiente: 122.495,99 €
- Capital Total Pendiente: 123.655,81€

Llegado este momento y viendo que esta familia no puede atender sus
pagos regularmente, debe realizarse la entrevista para poder plantear las
posibilidades de refinanciacion que tienen. En la entrevista debe estudiarse
rigurosamente la situacion real del cliente, que pagos mensuales tiene y como
los piensa afrontar.
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El cuadro de amortizaciéon de su hipoteca, sin refinanciar seria el siguiente:

llustracion 25: Simulacion Financiera de Amortizacion

SIMULACION FINANCIERA DE AMORTIZACION

VENCIMIENTO  CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
30/09/2012 291,20 € 351,27 € 642,47 € 122.495,99 €
31/10/2012 292,03 € 350,44 € 642,47 € 122.203,96 €
30/11/2012 292,86 € 349,61 € 642,47 € 121.911,10 €
31/12/2012 293,70 € 348,77 € 642,47 € 121.617,40 €
31/01/2013 294,54 € 347,93 € 642,47 € 121.322,86 €
30/09/2035  122.787,19€ 55.177,58€ 177.964,77 € 0,00 €

Fuente: Elaboracion Propia. 2012..

Debemos tener en cuenta que todas las posibilidades planteadas son al
tipo de interés actual obtenido de la ultima revision del Euribor mas el
diferencial que corresponde para este afio. Todo lo que sobrepase la fecha de
la revisién del tipo de interés proxima, es meramente estimatorio, ya que no
podemos saber la evolucion del Euribor a 12 meses vista.

Basandonos en el cuadro y viendo su amortizacion, las posibilidades a las que
se puede adherir el cliente son las siguientes:

e La carencia de capital de 12 meses:

llustracion 26: Simulacién Financiera de Carencia de Capital a 12 meses

SIMULACION FINANCIERA DE CARENCIA CAPITAL

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
30/11/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/12/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/01/2013 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
28/02/2013 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/03/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
30/04/2013 0,00€ 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/10/2013 311,26 € 350,44 € 661,70 € 122.184,73 €
31/11/2013 312,15 € 349,55 € 661,70 € 121.872,58 €
30/09/2035 122.495,99 € 56.440,26 € 178.936,25 € 0,00 €

Fuente: Elaboracion Propia.2012.

Vemos que con esta posible solucién el cliente pagaria durante un afio
una cuota fija de 350,44€ que corresponde a los intereses, dejando de pagar el
capital correspondiente a las cuotas de ese afio. Debemos tener en cuenta que
el capital que durante ese afio no se paga, no se amortiza, con lo que el capital
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pendiente sigue siendo el mismo que al inicio del periodo de carencia. Debido a
esto, la cuota resultante una vez vencida la carencia de capital, manteniendo la
constante del tipo de interés, seria un poquito mas elevada que si no se
hubiera aplicado dicha carencia (661,70€ frente a los 642,47€ sin aplicar
carencia). Esto derivaria en que al final de la vida de la hipoteca los intereses
totales soportados por los clientes se incrementarian algo mas que si a la
operacion no se le aplicara la carencia (puede verse la diferencia comparando
las tablas de amortizacion).

La ventaja de este tipo de refinanciacion es que al finalizar el periodo de
carencia, la deuda del cliente con la entidad financiera es la misma que al
inicio, aunque se deba pagar en un alo menos. Otra de las ventajas en que los
gastos son minimos, debiendo solamente abonar el cliente unos 600€, en
concepto de notaria y registro, ya que aunque no se pierda rango, es como una
novacion, debe formalizarse en escritura publica.

e La Carencia de Capital de 24 meses:

llustracion 27: Simulacién Financiera de Carencia de Capital 24 meses

SIMULACION FINANCIERA DE CARENCIA CAPITAL

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
30/11/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/12/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/01/2013 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
28/02/2013 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/03/2012 0,00 € 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
30/04/2013 350,44 € 350,44 € 122.495,99 €
31/10/2014 332,42 € 350,44 € 682,86 € 122.163,57 €
31/11/2014 333,37 € 349,49 € 682,86 € 121.830,20 €
31/12/2014 334,32 € 348,54 € 682,86 € 121.495,88 €
30/09/2035 122.495,99 € 58.034,60€ 180.530,59 € 0,00 €

Fuente: Elaboracién Propia. 2012.

Es lo mismo que el anterior caso, la carencia de capital de 12 meses,
pero el cliente debe intentar prever si su situacion va a mejorar en los proximos
meses, o prefiere asegurarse 24 meses de una cuota inferior. Si aplicara esta
opcion, el cliente estaria 24 meses atendiendo la cuota compuesta Unicamente
por intereses, pero debemos tener en cuenta que las carencias si estan sujetas
a las revisiones de tipos de interés, con lo que a los 12 meses la cuota puede
verse modificada segun la revision correspondiente, tanto al alza como a la
baja, segun se sitle el Euribor que le corresponde.

Las ventajas son las mismas que en el caso anterior, al igual que los
costes que debe soportar el cliente, pero en este caso la cuota resultante una
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vez vencida la carencia, con el mismo tipo de interés, resultaria incluso mayor,
ya gue restamos dos afios hasta el vencimiento que no se ha amortizado
capital (682,86€ frente a los 642,47€ iniciales). Debido a esto los intereses
totales al final de la operacion también se verian incrementados.

También se debe tener en cuenta que en cualquier de los dos casos el
cliente puede paralizar la carencia y empezar a amortizar capital cuando su
situacién haya mejorado, simplemente con comunicéarselo a la entidad y firmar
la renuncia a la carencia. Esto le favoreceria en que se evitaria el incremento
total de la cuota si se esperara al vencimiento de la carencia.

e La ampliacién de plazo a 40 afos:

llustracion 28: Simulacion Financiera de Ampliacién a 40 afios

SIMULACION FINANCIERA DE AMPLIACION DE ANOS

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 119,19€ 391,73 € 510,92 € 122.376,80 €
30/11/2012 119,53 € 350,10 € 469,63 € 122.257,27 €
31/12/2012 119,87 € 349,76 € 469,63 € 122.137,40 €
31/01/2013 120,22 € 349,41 € 469,63 € 122.017,18 €
28/02/2013 120,56 € 349,07 € 469,63 € 121.896,62 €
31/03/2012 120,90 € 348,73 € 469,63 € 121.775,72 €
30/04/2013 121,25 € 348,38 € 469,63 € 121.654,47 €
30/09/2052 122.495,99 € 102.966,42 € 225.462,41 € 0,00 €

Fuente: Elaboracién Propia. 2012.

La hipoteca se firmé a 30 afios en el 2005, con lo que a dia de hoy solo
han pasado 7 afos, es decir, les quedarian 23 afios hasta el vencimiento de la
operacion. Aun asi también tendrian la posibilidad de novar la operacion y
ampliar el plazo a 40 afos. Al no haber pasado mucho tiempo desde el inicio
de la operacion, la cuota resultante de la novacion se veria menos disminuida
que con la carencia, pero seria una solucibn a mas largo plazo, y no
incrementaria deuda con la entidad, pero los intereses totales al final de la
operaciéon, como hemos ampliado 17 afios mas la operacion, si se veria
fuertemente incrementados.

Los costes de esta operacion son los mismos que para la carencia, unos
600€ en concepto de Notaria y registro, y la cuota resultante 469,63€, si
mantenemos constante el tipo de interés. Pero aunque hayamos ampliado a 40
afos, sigue siendo una operacion sensible a la oscilacion de los tipos de
interés, pero si disminuye la cuota a dia de hoy y facilita el pago a los clientes,
que es el objetivo principal. Solo nos quedaria ver si el cliente podria asumirla o
necesitaria soluciones mas drasticas.
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e Aplicacion de Sistema de Cuota Creciente:

llustracion 29: Simulacion Financiera de Cuota Creciente

SIMULACION FINANCIERA DE CUOTA CRECIENTE

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 255,18 € 235,91 € 491,09 € 122.240,81 €
30/11/2012 255,67 € 235,42 € 491,09 € 121.985,14 €
31/12/2012 256,17 € 234,92 € 491,09 € 121.728,97 €
31/01/2013 256,66 € 234,43 € 491,09 € 121.472,31 €
31/10/2013 268,51 € 229,95 € 498,46 € 119.132,65 €
30/11/2013 269,03 € 229,43 € 498,46 € 118.863,62 €
31/12/2013 269,55 € 228,91 € 498,46 € 118.594,07 €
31/01/2014 270,07 € 228,39 € 498,46 € 118.324,00 €
31/10/2014 282,26 € 223,68 € 505,94 € 115.862,39 €
30/11/2014 282,81 € 223,13 € 505,94 € 115.579,58 €
31/12/2014 283,35 € 222,59 € 505,94 € 115.296,23 €
31/01/2015 283,90 € 222,04 € 505,94 € 115.012,33 €
30/09/2035 122.495,99 € 37.943,10 € 160.439,09 € 0,00 €

Fuente: Elaboracion propia. 2012.

El sistema de cuota creciente permite empezar con una cuota baja, y
cada afio esta se vera incrementada en un 1,5% independientemente del
incremento o la disminucion que le corresponda por la revision del tipo de
interes.

Seria una solucibn buena si puede soportar una cuota no muy

reducida, como ocurre con la ampliacion a 40 afos, ya que la cuota
resultante seria el primer afno de 491,09€. Pero los costes son los mismos,
solo que la cuota creciente no se puede quitar cuando el cliente quiera, se firma
hasta el vencimiento de la operacion.

El problema con el que se enfrenta el cliente si quisiera aplicar
cualquiera de estas 4 posibilidades, es que la operacion, para ser novada, debe
ser puesta al dia, es decir, pagar la deuda pendiente y no deber ningun recibo,
ya que tanto las carencias, como cualquier novacién, no permiten refinanciar
deudas, si operaciones pendientes, pero nunca deudas. Modifica las
condiciones del capital pendiente, pero nunca de la deuda.

En el caso de que el cliente no pudiera poner al dia con sus propios
recursos la operacion, debera optar por sistemas que si den la opcion de
refinanciar deuda pendiente de pago, o encontrar y pactar con la entidad
alguna solucién intermedia.
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A continuacion se detallan los sistemas que si refinancian deuda. Son sistemas
para solucionar situaciones mas criticas, y por lo tanto mas costosos para el
cliente.

e Adecuacion de Cuota

llustracion 30: Simulacion Financiera de Adecuacion de Cuota

CUOTA HIPOTECA ACTUAL* 642,47 €
% CUOTA A FINANCIAR 40%
IMPORTE MENSUAL CUOTA FINANCIADA 256,99 €
DURACION CARENCIA (EN MESES) 24
DEUDA A REFINANCIAR: 1.939,57 €
IMPORTE TOTAL CUOTAS FINANCIADAS 6.167,71 €
TOTAL NOMINAL AC 8.107,28 €

Fuente: Elaboracion Propia. 2012.

La adecuacion de cuota se utiliza cuando la situacion reclama soluciones
mas drasticas, cuando se necesita que la cuota sea bastante menor a lo
conseguido con la aplicacion de las carencias, novaciones o sistemas de cuota
creciente, o también cuando hay deuda que refinanciar.

En este caso en concreto, la entidad le abonard durante dos afios el
40% de la cuota, con lo que el cliente solo debera atender el 60% restante y los
intereses del nuevo préstamo que solicita, ya que tiene activado una carencia
de 24 meses. Esto se estructura a través de una segunda hipoteca, o en el
caso de tener embargos posteriores a la primera hipoteca, un préstamo
personal (esto se aprueba en raras situaciones) que recoge la deuda
pendiente, el 40% de las 24 cuotas que la entidad abonara en la cuenta del
cliente una vez este haya ingresado su 60% pertinente, y los gastos de la
operacion.

En el caso de este cliente necesitaria una operaciéon de 8.107,28€ mas
los gastos de notaria, registro, gestoria e impuesto de la hipoteca, y la comision
de apertura. Los gastos quedarian de la siguiente manera, retenidos a través
de una provision de fondos de la gestoria, con lo que una vez escriturado y
registrado puede sobrar algo de importe, ya que las gestorias redondean al
alza:

- Notaria: 520€

- Hacienda: 165€

- Registro: 210€

- Gestoria: 250€

- Comisién Apertura: 601,06€
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Con lo que si el cliente necesita la financiacion de la totalidad, gastos,
mas deuda, mas 24 meses del 40% de la cuota, que suele ser lo normal, la
operacion alcanzara el importe de 9.853,34€, de los cuales 6.167,71€ queda
retenido en una cuenta contable para abonarle durante 24 meses los 256,99€.

La ventaja de este sistema es que durante dos afnos la entidad abona el
40% de la cuota, con lo que la hipoteca sigue facturando normalmente y
amortizando capital. También refinanciar deuda, una ventaja para los clientes
deudores que no tienen ningun recurso para poner al dia la operacion. La parte
negativa es que los gastos son mas elevados porque se constituye una
operacion nueva, y que el cliente incrementa su deuda con la entidad en
9.853,34£€.

e El Programa de Cuota Reducida

llustracion 31: Simulacion de PQR

PROGRAMA DE CUOTA REDUCIDA

NOMINAL INICIAL 140.000,00 €
DEUDA A REFINANCIAR 1.939,57 €
CAPITAL PENDIENTE NO VENCIDO 122.495,99 €
TOTAL PENDIENTE INICIO PERIODO CUOTA REDUCIDA 124.435,56 €
PRECIO DE VENTA INICIAL 150.000,00 €
VALORACION INICIAL DE LA GARANTIA 148.872,36 €

TIPO FIJO PERIODO CUOTA REDUCIDA 3,50%
PERIODO DURACION CUOTA REDUCIDA 5 afios
IMPORTE CUOTA MENSUAL PQR 207,39 €
NUEVA CLAUSULA DE REVISION EURIBOR + DIFERENCIAL
GASTOS FIRMA 4.045,15€
INCREMENTO POR CAPITALIZACIONES 9.782,70 €
NUEVO NOMINAL 138.263,41€
INCREMENTO TOTAL SOBRE NOMINAL INICIAL 11.722,27 €
FECHA INICIO DE LA AMOTIZACION 01/10/2017
SUMA CUOTAS CONSTANTES AMORTIZACION 554,71 €

NUEVO PLAZO DEL PRESTAMO 40 afios

NUEVO PLAZO AL FINALIZAR LA PQR 35 afios

NUEVO DIFERENCIAL 2,00%

Fuente: Elaboracién propia. 2012.

El programa de cuota reducida o PQR es el sistema de refinanciacion
que mas reduce la cuota mensual, pero también el que incrementa mas deuda
del cliente con la entidad. Esto se debe a que son 5 afios de carencia con una
ampliacion de la operacion a 40 afios, mas un periodo de espera activa para
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esos 5 afos. Este sistema se suele utilizar en situaciones extremas, donde el
cliente tiene muy pocos ingresos, y hay bastante deuda pendiente acumulada,
ya que como hemos dicho, el incremento de deuda es considerable, y los
gastos de constituir esta operacién también.

En este caso en concreto vemos como la deuda pendiente mas el capital
pendiente no vencido dan lo que seria el nuevo nominal de la operacion
124.435,56€. Pero a esto se debe sumar el importe del incremento por
capitalizaciones del importe que el cliente no atiende durante los cinco afios de
periodo de espera (9.782,70€), y los gastos de constituir una nueva operacion.

La PQR supone una nueva operacion por lo que soportaria los gastos
siguientes:

- Notaria: 600€

- Hacienda: 240€

- Registro: 200€

- Gestoria: 250€

- Comisién de apertura: 455,15€

- Retencion en concepto de AJD: 2.300€ (Se retiene aproximadamente el
1,8% del capital pendiente como provision por si Hacienda reclamara los
AJD de esta operacién. Como se trata de productos nuevo no se sabe si
Hacienda lo exigira o no, si lo tratara con novaciébn o como operacion
nueva).

El total de los gastos a soportar por el cliente de la constitucion de este
sistema serian 4.045,15€, que sumado al total pendiente mas el importe de las
capitalizaciones daria un nuevo nominal, y por lo tanto, una nueva deuda del
cliente con la entidad de 138.263,41€.

Como se puede observar el incremento de deuda del cliente con la
entidad es considerable, y los gastos que esta conlleva también, pero es la
Gnica manera de reducir la cuota a importes tan pequefios y durante tanto
tiempo. Durante 5 afios el cliente pagara mensualmente 207,39€, y aqui no hay
fluctuaciones por tipos de interés.

Este sistema ya es el Ultimo a usar antes de proponer la dacion en pago,
ya que puede solucionar situaciones drasticas y reducir muy por debajo del
50% la cuota de la hipoteca. Una vez vencida la PQR, a partir del 1/10/2017 el
capital pendiente comenzara a funcionar como una hipoteca normal a Euribor
+2% y con un vencimiento a 35 afios.

Estas operaciones se plantean siempre bajo la buena fe de ambas
partes, por parte de la entidad con la confianza de que la situacién de cliente
mejore en los 5 afios que tiene por delante y pueda atender la cuota resultante
una vez vencido el sistema, ya que este estd ampliando deuda. Y por parte del
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cliente, con la intencibn de mejorar su situaciébn para poder atender sus
compromisos de pago.

e Programa de Cuota reducida Desempleo

llustracion 32: Simulacién de PQR Desempleo

PROGRAMA DE CUOTA REDUCIDA DESEMPLEO

NOMINAL INICIAL 140.000,00 €
DEUDA A REFINANCIAR 1.939,57 €
CAPITAL PENDIENTE NO VENCIDO 122.495,99 €
TOTAL PENDIENTE INICIO PERIODO CUOTA REDUCIDA 124.435,56 €
PRECIO DE VENTA INICIAL 150.000,00 €
VALORACION INICIAL DE LA GARANTIA 148.872,36 €
TIPO FIJO PERIODO CUOTA REDUCIDA 4,00%
PERIODO DURACION CUOTA REDUCIDA 2 afios
IMPORTE CUOTA MENSUAL PQR 0,00 €
NUEVA CLAUSULA DE REVISION EURIBOR + DIFERENCIAL
GASTOS FIRMA 4.045,15€
INCREMENTO POR CAPITALIZACIONES 10.350,95 €
NUEVO NOMINAL 152.290,52 €
INCREMENTO TOTAL SOBRE NOMINAL INICIAL 12.290,52 €
FECHA INICIO DE LA AMOTIZACION 01/10/2014
SUMA CUOTAS CONSTANTES AMORTIZACION 534,86 €
NUEVO PLAZO DEL PRESTAMO 40 afios
NUEVO PLAZO AL FINALIZAR LA PQR 38 afios
NUEVO DIFERENCIAL 2,00%

Fuente: Elaboracién Propia. 2012.

El sistema de cuota reducida de desempleo se constituye igual que el
caso anterior, pero el lugar de espera parcial de 5 afos, solo se permite una
espera total de la hipoteca de 2 afios. Debido a esto el incremento del nominal
por capitalizaciones es superior al de una PQR, ya que al no pagar nada se
capitaliza el 100% de la cuota, por esto, solo se permiten 2 afos.

Los gastos de constitucion son los mismos que para una PQR normal,
pero para activar este sistema de refinanciacion el cliente debe cumplir unos
requisitos minimos, como que los ingresos familiares sean inferiores al salario
minimo interprofesional, asi que para aplicarle este sistema al cliente su
situacién deberia empeorar aun mas.
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e Compraventa de vivienda (Dacién en pago)

llustracion 33: Simulacidon de Dacion en Pago

DACION EN PAGO

Deuda patrimonial 124.911,85 €
Importe de Tasacion 104.000,00 €
Pérdida total entidad 20.911,85 €
% Pérdida Patrimonial 16,74%
Precio de alquiler minimo 346,67 €
Precio de alquiler maximo 433,33 €

Fuente: Elaboracion Propia. 2012.

En el caso de este cliente, la entidad no le permitiria optar a la dacion en
pago, ya que tiene ingresos recurrentes, y por poca que sea la cuota que
puede atender mensualmente, todavia tiene ingresos para atender algun
porcentaje de su obligacion mensual. Si después de adherirse a cualquier
refinanciacion posible se le acabara el paro y no tuviera ningln ingreso ni
prevision de que su situacion fuese a mejorar, entonces y solo entonces, podria
adherirse a la opcion de dacién en pago.

En el supuesto de que se llegara a esa situacion el cliente optaria a la
dacién en pago, ya que la pérdida patrimonial para la entidad es baja, el
16,74%. Aunque los aspectos tedricos dicen que la entidad no soportara mas
de un 12% de pérdida patrimonial, visto el incremento de la morosidad las
entidades ha llegado a aceptar hasta perdidas de un 35%. Superado este
importe se tiene que derivar en la ejecucion judicial.

En la tabla podemos ver que las viviendas se tasan para saber su valor
actual, y que, aunque la casa le costd 150.000€, a dia de hoy no vale mas de
104.000€, y en esa diferencia reside la pérdida patrimonial que debera soportar
la entidad. Como el cliente esta al corriente de pagos de IBI y Comunidad de
Propietarios, asi como no hay embargos posteriores a la hipoteca, la pérdida
solo supondra la diferencia entre lo que queda de hipoteca mas la deuda
pendiente y el valor de la tasacion actual.

Los importes de alquiler serian en el caso que la entidad le permitiera
quedarse de alquiler, pero dificilmente le van a permitir esa opcion ya que si no
atiende una cuota de hipoteca no confiaran en él para atender un alquiler, ya
gue supuestamente no paga porque no tiene ingresos. El alquiler suele darse
en clientes donde la deuda pendiente es tan elevada que ya no soporta
ninguna solucién de refinanciacibn mas que la dacion, pero puede justificar que
en la actualidad su situacion ha mejorado y puede pagarlo.
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6.2. Casos de refinanciacion de una empresa

En el caso de las empresas vamos a analizar un grupo de empresas
familiares que sufrieron el problema de la crisis. Eran dos empresas, una
dedicada a la fabricacion de pinturas y pigmentos, y la otra a la venta y
distribucion de sus productos. La primera, tenia como clientes a otras tiendas
de pinturas, grandes superficies, incluso otras marcas que envasaban sus
productos con su propio nombre y las vendia al por menor; La segunda eran
sus propias tiendas de su propia marca que vendian a pequefios autbnomos y
empresas de pintores, y a particulares.

Se trata de PYMES valencianas de toda la vida, que han pasado de
generacion en generacion, con mas de 100 afios de antigiedad. Durante todo
este tiempo el pequefio negocio con el que empezé el antepasado fundador, se
habia convertido en una empresa fructifera, con grandes beneficios, patrimonio
y una reputacién muy importante en el sector. Habian ampliado el negocio, y la
mayoria de esta familia valenciana trabaja en la empresa.

Cuando la crisis todavia no habia llegado, su funcionamiento era muy bueno,
con facturaciones importantes y con resultados positivos, que le permitian tener
una actividad muy desarrollada y continuar creciendo en su mercado. En el
2007 tuvieron una facturacion de mas de 2 millones de Euros, y con un
resultado después de impuesto positivo de 68.345,30€.

La matriz y empresa mas fuerte, una S.A, era la fabrica de pinturas, y
trabajaba con la entidad con una pdliza de crédito, una linea de descuento y un
leasing inmobiliario, cuyas cifras eran las siguientes:

e Poliza de crédito:
Importe: 18.000€
Vencimiento: Anual (renovable cada 12 meses)
Tipo de interés deudor: 7%
Interés excedido: 22,949%

e Linea de Descuento:
Importe: 50.000€
Tipo cedente: Papel normal (cualquier papel aceptado o no)
Plazo de papel: 120 dias maximo
Vencimiento: Anual (renovable cada 12 meses)
Tipo de interés: 8%
Tarifa de impagados: 21%
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e Leasing Inmobiliario:
Importe: 350.000€
Duracion Amortizacion: 180 meses
Fecha de Firma: 09/06/2004
Impuesto: IVA
TAE: 3,36%
Pago Amortizacion: Mensual
Tipo Demora: 20%
Tabla de Amortizacion:

llustracion 34: Tabla de amortizacidn del leasing

CAPITAL
VENCIMIENTO CAPITAL  INTERESES CUOTA IMPUESTOS  TOTAL PENDIENTE
Formalizacién 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 350.000,00 €
09/06/2004 2442,18€  0,00€  2442,18€ 390,75€ 2.832,93€ 347.557,82 €
09/07/2004 1.500,88€ 941,30€ 2.442,18€ 390,75€  2.832,93€ 346.056,94 €
09/08/2004 1.504,94€ 937,24€ 2.442,18€ 390,75€  2.832,93€ 344.552,00 €
09/09/2004 1.509,02€ 933,16€ 2.442,18€ 390,75€  2.832,93€ 343.042,98 €
09/10/2004 1.513,11€ 929,07€ 2.442,18€ 390,75€ 2.832,93€ 341.529,87 €
09/07/2005 1.550,39€ 921,97€ 2.472,36€ 39558€  2.867,94€ 327.726,18 €
09/08/2005 1.554,50€ 917,63€ 2.472,22€ 39556€ 2.867,78 € 326.171,59 €
09/09/2005 1.558,80 € 913,28€  2.472,08€ 39553€ 2.867,61€ 324.612,79 €
09/10/2005 1.563,02€ 908,92€ 2.471,94€ 39551€ 2.867,45€ 323.049,77 €
09/07/2012 1.94585€ 38546€ 2.331,31€ 419,64€  2.750,95€ 181.314,74 €
09/08/2012 1.951,12€ 381,37€ 2332,49€ 419,85€ 2.752,34€ 179.363,62 €
09/09/2012 1.956,40€ 377,26€ 2.333,66€ 490,07€ 2.823,73€ 177.407,22 €
09/10/2012 1.961,70€ 373,15€ 2.334,85€ 490,32€ 2.82517€ 175.445,52 €
09/03/2019 241590€  20,41€ 243631€ G511,63€ 2.947,94¢€ 7.287,14 €
09/04/2019 2422,44€  1533€  2437,77€ 511,93€ 2.949,70€ 4.864,70 €
09/05/2019 2422,52€ 1536€  2437,88€ 511,95€ 2.949,83 € 2.442,18 €
09/06/2019 2442,18€  0,00€  244218€ 512,86€  2.955,04 € 0,00 €
TOTALES 350.000,00 98.023,37 448.023,37 82.674,17 530.697,54 0,00 €

Fuente: Elaboracion Propia. 2012.
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La otra empresa, una S.L, dedicada a la venta de los productos
fabricados, trabajaba con la entidad en cuestién con una linea de descuento
con las siguientes caracteristicas:

e Linea de descuento:
Importe: 50.000€
Tipo cedente: Papel normal (cualquier papel aceptado o no)
Plazo de papel: 120 dias maximo
Vencimiento: Anual (renovable cada 12 meses)
Tipo de interés: 8%
Tarifa de impagados: 21%

Ambas empresas descontaban mucho papel de dos clientes muy
importantes y fuertes, los mismos en las dos empresas, de las cuales tenian las
lineas llenas de papel no aceptado con diferentes vencimientos. Les permitian
descontar papel no aceptado ya que estas dos empresas eran de renombre y
toda una institucion en el sector. Pero sin esperarselo, al llegar los
vencimientos del papel, empezaron a llegar los impagados de ambas
empresas, la crisis también les habia afectado a ellos y no podian atender sus
pagos, y al ser no aceptados, nuestras empresas clientes no pudieron proceder
a ningun tipo de reclamacion.

Todo el papel vencié impagado conforme iba llegando las fechas, y las
lineas se llenaron de impagados venciendo todo el papel descontando. La
deuda de las lineas alcanzé, para la empresa matriz, 63.137,47€, y para la
empresa de venta de pinturas, 67.928,75€, contando con el importe impagado
e intereses de demora.

Los impagados, cuando vencen y no son atendidos, se cargan
directamente en la cuenta del cliente, con lo que la podliza de crédito en
cuestién de poco tiempo se quedo totalmente dispuesta, y la empresa no podia
atender los pagos de los impagados, las cuotas del leasing y las disposiciones
de la pdliza. Debido a la crisis, la facturacion de las dos empresas bajo mucho,
con lo que se le fueron acumulando los impagados de descuento, del leasing,
la poliza totalmente dispuesta y no pudieron atender todos los pagos, con lo
gue necesitaban una refinanciacion que con su facturacion pudieran atender.

La deuda de ambas empresas alcanzé las siguientes cifras:
- Linea de descuento 1: 67.928,75€

- Linea de descuento 2: 63.137,47€
- Podliza de crédito: 19.751,24€
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- Leasing inmobiliario:
Capital pendiente: 175.445,52€
Deuda vencida:  34.993,52€
Deuda total leasing: 210.439,04€
- DEUDA TOTAL EMPRESAS: 361.256,04€

La entidad, tras solicitar el cliente la refinanciacién, pidié verificaciones
registrales de todos sus bienes y salieron varias propiedades, algunas con
cargar y otras libres de cargas. La entidad le propuso a las empresas tasar
unos bajos comerciales que disponian libres de cargas en la calle Sogueros, en
el centro de Valencia. El resultado fue un bajo comercial con un valor de
tasacion de 261.193€, y otro bajo comercial, contiguo a este con un valor de
375.261€, entre los dos un total de 636.454€.

La entidad también solicitd a las empresas toda la documentacion
econdmica actualizada, donde se veria claramente la situacion actual de la
misma. En la actualidad, su facturacion se habia reducido a una cifra alrededor
de 1 millébn de euros, y el resultado final del ejercicio era negativo, -128.473€.
Aunque la empresa dé perdidas, si siguen funcionando con un plan de
viabilidad claramente marcado, la entidad sigue adelante con su refinanciacion,
ya que su mayor intereses es recuperar la deuda acumulada e intentar cobrar
en un futuro.

Se trata de una deuda importante donde la Unica posible solucién que la
entidad le pudo proponer fue una hipoteca sobre estos dos bajos comerciales,
y con este dinero cancelar todas las deudas pendientes dejandose una cuota
mensual para pagar. En cuanto a porcentaje sobre tasacibn no habria
problema, porque como podemos ver, la deuda mas los gastos de esta
hipoteca no sobrepasara el 60% del valor total de tasacion.

Los gastos de una operacion como esta serian los siguientes:

- Notaria: 1.290€

- Registro: 540€

- Gestoria: 250€

- Hacienda: 8.020€

- Comision de apertura: 3.713,56€

- GASTOS TOTALES: 13.813,56 €

168




Y por lo tanto sus caracteristicas serian las siguientes:

- Importe: 361.256€ + 13.813,56€ = 375.069,56€ : 375.000€ (para
redondear)

- Tipo de interés: 10,25%

- Diferencial: € + 8,50%

- Plazo: 15 afios

Las refinanciaciones suelen tener unos tipos de interés muy elevados
por lo que son, por tener un riesgo de impago muy elevado, y por las pérdidas
generadas por las cuotas impagadas. A veces resultan abusivas, pero las
entidades juegan con ventaja de saber que los clientes, interesados en salvar
sus bienes y su empresa firmaran casi cualquier condicion.

llustracion 35. Simulacion Financiera Hipoteca empresas a 15 afnos

SIMULACION FINANCIERA DE PRESTAMO EMPRESA A 15 ANOS

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 884,19 € 3.369,86 € 4.254,05 € 374.115,81 €
30/11/2012 891,75 € 3.195,57 € 4.087,32 € 373.224,06 €
31/12/2012 899,36 € 3.187,96 € 4.087,32 € 372.324,70 €
31/01/2013 907,05 € 3.180,27 € 4.087,32 € 371.417,65 €
31/10/2013 979,21 € 3.108,11 € 4.087,32 € 362.897,52 €
30/11/2013 987,57 € 3.099,75 € 4.087,32 € 361.909,95 €
31/12/2013 996,01 € 3.091,31 € 4.087,32 € 360.913,94 €
31/01/2014 1.004,51 € 3.082,81 € 4.087,32 € 359.909,43 €
31/10/2014 1.200,95 € 2.886,37 € 4.087,32 € 336.715,04 €
30/11/2014 1.211,21 € 2.876,11 € 4.087,32 € 335.503,83 €
31/12/2014 1.221,56 € 2.865,76 € 4.087,32 € 334.282,27 €
31/01/2015 1.231,99 € 2.855,33 € 4.087,32 € 333.050,28 €
31/07/2027 3.984,36 € 102,96 € 4.087,32 € 8.069,37 €
31/08/2027 4.018,39 € 68,93 € 4.087,32 € 4.050,98 €
30/09/2027 4.050,98 € 34,60 € 4.085,58 € 0,00 €
30/09/2027 375.000,00€ 360.882,59€  735.882,59 € 0,00 €

Fuente: Elaboracion Propia. 2012.

Las hipotecas a empresas no se permiten a mas de 15 afos, pero si la
cuota resultara demasiado alta y el cliente no pudiera atenderla, al tratarse de
una refinanciacién donde la finalidad de la entidad es cobrar, suelen hacer
excepciones y permitir a las empresas hipotecas a 25 afios, pero siempre con
bienes con valor de tasacién bastante por encima del importe de la hipoteca, y
con ampliacién de garantias, como por ejemplo, introducir fiadores.
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llustracion 36: Simulacién Financiera Hipoteca empresas a 25 afios

SIMULACION FINANCIERA DE PRESTAMO EMPRESA A 25 ANOS

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 270,81 € 3.369,86 € 3.640,67 € 374.729,19 €
30/11/2012 273,13 € 3.200,81 € 3.473,94 € 374.456,06 €
31/12/2012 275,46 € 3.198,48 € 3.473,94 € 374.180,60 €
31/01/2013 277,81 € 3.196,13 € 3.473,94 € 373.902,79 €
31/10/2013 299,92 € 3.174,02 € 3.473,94 € 371.293,20 €
30/11/2013 302,48 € 3.171,46 € 3.473,94 € 370.990,72 €
31/12/2013 305,06 € 3.168,88 € 3.473,94 € 370.685,66 €
31/01/2014 307,67 € 3.166,27 € 3.473,94 € 370.377,99 €
31/10/2014 332,14 € 3.141,80 € 3.473,94 € 367.488,00 €
30/11/2014 334,98 € 3.138,96 € 3.473,94 € 367.153,02 €
31/12/2014 337,84 € 3.136,10 € 3.473,94 € 366.815,18 €
31/01/2015 340,73 € 3.133,21 € 3.473,94 € 366.474,45 €
31/07/2037 3.386,45 € 87,49 € 3.473,94 € 6.856,12 €
31/08/2037 3.415,38 € 58,56 € 3.473,94 € 3.440,74 €
30/09/2037 3.440,74 € 29,39 € 3.470,13 € 0,00 €
30/09/2037 375.000,00€ 667.344,92€  1.042.344,92 € 0,00 €

Fuente: Elaboracién propia. 2012.

Debemos tener en cuenta que el recibo siempre resulta constante
porque no podemos adivinar la evolucion del Euribor durante los afios del
préstamo, con lo que el cuadro de amortizacion se calcula con el tipo inicial
como interés fijo.

El leasing se podria haber optado por novar el plazo o la cuota
incrementando el valor residual que el cliente debe pagar al vencimiento, pero
volveriamos a ampliar el capital pendiente de amortizar, sin la deuda
acumulada, pero no podria ser a 180 meses, ya que no permiten tanto plazo,
como maximo permitirian unos 10 afios mas, 120 meses como maximo, con lo
gue la cuota resultaria:
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llustracion 37: Tabla amortizacion leasing modificando plazo

CAPITAL
VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES CUOTA IMPUESTOS  TOTAL PENDIENTE
Formalizacién 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 175.445,52 €
30/11/2012 1.231,66 € 492,42€ 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14€  174.213,86 €
31/12/2012 1.235,12€ 488,96€ 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14€  172.978,74 €
31/01/2013 1.238,59€ 485,49€ 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14€  171.740,15€
28/02/2013 1.242,06 € 482,02€ 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14€  170.498,09 €
31/03/2013 1.245,55€ 478,53€ 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14€  169.252,54 €
31/07/2022 1.704,86 €  19,22€  1.724,08€ 362,06€ 2.086,14 € 5.143,44 €
31/08/2022 1.709,64 €  14,44€  1.724,08€ 362,06€ 2.086,14 € 3.433,80€
30/09/2022 1.714,44 € 9,64 € 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14 € 1.719,36 €
31/10/2022 1.719,36 € 4,83 € 1.724,08€ 362,06€ 2.086,14 € 0,00 €
TOTALES 175.445,52 31.444,19 206.889,71 43.512,00 250.336,80 0,00 €
Fuente: Elaboracién Propia.2012.
La firma en notaria de estas modificaciones en el leasing también

conlleva unos gastos, que serian los siguientes:

- Notaria: 900€

- Gestoria: 250€

- Registro: 450€

- GASTOS TOTALES: 1.600€

Y sumado a esta cuota y a estos gastos, habria que preparar de todos
modos una hipoteca para la deuda pendiente del resto de productos
financieros, descuento, pdliza... y la deuda pendiente del leasing, ya que los
leasing no admiten ampliaciones de capital. La nueva hipoteca seria para cubrir
el importe de la deuda de:

- Pdliza de crédito: 19.751,24€

- Descuento de efectos 1: 67.928,75€
- Descuento de efectos 2: 63.137,47€
- Deuda pendiente leasing: 34.993,52€

Seria necesario constituir una hipoteca de 185.810,98€ mas los gastos
siguientes:

- Notaria: 950€

- Gestoria: 250€

- Registro: 480€

- Impuestos: 4.107€

- Comisién Apertura: 1.915,97€

- GASTOS TOTALES: 7.702,97€
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La hipoteca tendria las mismas condiciones que la anterior, y se deberia
constituir por un importe de 193.513,95€, redondeando un importe de
193.600€. Como es refinanciacion también le permitirian la ampliacion de plazo
de 15 a 25 afios, por disminuir la cuota mensual y facilitar el pago al cliente.

llustracion 38: Simulacion hipoteca empresas 25 afios

SIMULACION FINANCIERA DE PRESTAMO EMPRESA A 25 ANOS

VENCIMIENTO CAPITAL INTERESES RECIBO CAPITAL PENDIENTE
31/10/2012 139,81 € 1.739,75 € 1.879,56 € 193.460,19 €
30/11/2012 141,01 € 1.652,47 € 1.793,48 € 193.319,18 €
31/12/2012 142,21 € 1.651,27 € 1.793,48 € 193.176,97 €
31/01/2013 143,43 € 1.650,05 € 1.793,48 € 193.033,54 €
31/10/2013 154,84 € 1.638,64 € 1.793,48 € 191.686,28 €
30/11/2013 156,16 € 1.637,32 € 1.793,48 € 191.530,12 €
31/12/2013 157,49 € 1.635,99 € 1.793,48 € 191.372,63 €
31/01/2014 158,84 € 1.634,64 € 1.793,48 € 191.213,79 €
31/10/2014 171,48 € 1.622,00 € 1.793,48 € 189.721,77 €
30/11/2014 172,94 € 1.620,54 € 1.793,48 € 189.548,83 €
31/12/2014 174,42 € 1.619,06 € 1.793,48 € 189.374,41 €
31/01/2015 175,91 € 1.617,57 € 1.793,48 € 189.198,50 €
31/07/2037 1.748,32 € 45,16 € 1.793,48 € 3.538,72 €
31/08/2037 1.763,25 € 30,23 € 1.793,48 € 1.775,47 €
30/09/2037 1.775,47 € 15,17 € 1.790,64 € 0,00 €
30/09/2037  193.600,00€  344.527,24 €  538.127,24 € 0,00 €

Fuente: Elaboracion propia. 2012.

Como podemos ver los gastos serian mas 0 menos los mismos, y sin
embargo, el importe de las obligaciones mensuales sera mas alto, con lo que a
la empresa no le conviene esta opcion debida su situacion.

Para facilitar a la empresa el pago de la cuota de la refinanciacion, ya
gue si no la entidad posiblemente no cobraria las cuotas mensuales, la entidad
propone una linea de descuento de 12.000€, solo para papel aceptado y de
empresas con valoracion muy buena en el Informa y sin incidencias en los
registros de RAI y ASNEF y resto de registros. En esta linea solo podran
descontar pagarés aceptados de muy buena calidad, y cuyo importe ira
dedicado exclusivamente al pago de la cuota mensual de la hipoteca y a cubrir
los gastos generados por el descuento. Para su trabajo diario, después del
importe de deuda tan elevado que alcanz6 con esta entidad las empresas en
cuestion, debera trabajar con otras entidades donde no haya generado
incidencias.
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Las caracteristicas de la linea de descuento serian las siguientes:

- Tipo de interés: 9,0%

- Plazo Méximo papel: 120 dias

- Vencimiento linea: 12 meses renovable
- Tipo Papel: Aceptado

- Interés impagados: 21%

De esta manera la empresa veria refinanciada sus deudas e impagados
con una cuota mas asequible de pago mensual, y les permiten atenderla con
descuento de muy alta calidad. La empresa puede seguir su actividad con
normalidad, sin que la deuda con la entidad en cuestion ahogue su actividad, le
genere embargos, y se vea obligada a cerrar.

6.3. Valoracion de las propuestas

e PARTICULARES

En el caso de las refinanciaciones a particulares, es muy importante
conocer la situacion del cliente, y sus perspectivas de futuro. Analizando la
situacidon en cuestion de este cliente, y viendo que aun dispone de un afio de
paro, por lo que tiene ingresos, la Dacion en pago quedaria descartada.

Al hablar con el cliente, una de las preguntas principales que hay que
realizar es la cuota que piensa él que puede atender. Cuando una entidad
estudia el riesgo de una operacion en base a sus ingresos, solo permiten un
endeudamiento del 40% de los mismos, es decir, que la cuota de la hipoteca, si
no tiene otros préstamos de pago mensual, no puede superar el 40% de lo que
la unidad familiar gane mensualmente. En este caso cobra del paro 761,82€ al
mes, con lo que segun la entidad podria soportar una cuota de 304,73€. Al
tratarse de una refinanciacion, si el cliente acepta y considera que puede
pagarlo se les permite sobrepasar este porcentaje.

La valoracion de la propuesta correcta para refinanciar a este cliente
dependera de la politica del director de la oficina que le atienda, incluso de la
politica de la entidad y sus prioridades. El, como cliente y conocedor de su
situacioén, puede diferir de la solucidén propuesta por la entidad, y negociar hasta
llegar a un acuerdo.

Segun sus ingresos y su situacion actual la proposicién a este cliente
mas acertada seria la aplicacion de una carencia de capital a 12 o 24 meses.
Teniendo los mismos costes y la opcion de paralizar la carencia cuando quiera,
se le recomendaria, si la entidad estuviera dispuesta, solicitar la carencia a 24
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meses. De esta manera el cliente tiene dos afios para poder mejorar su
situacion y encontrar un trabajo.

El resultado seria una cuota de 350,44€ mensuales, el 46% de sus
ingresos mensuales, y le permitiria disponer de 411,38€ para el resto de
gastos. Es un presupuesto ajustado, y el cliente debe estudiar si puede vivir
con esta situacion.

Si la opcion fuera esta y el cliente aceptara, nos encontrariamos con el
problema de la deuda pendiente y los gastos de la firma en la notaria, ya que la
carencia no refinancia deuda. El cliente necesitaria un importe de 1939,57€ por
la deuda pendiente, mas 600 euros de los gastos, un total del 2.539,57€,
2.560€.

Para estos casos, y siempre pequefios importes, algunas entidades
tienen unos préstamos personales refinanciacion a 8 o 10 afios para que
puedan aportar este capital. Ahora bien, el cliente debe saber que la cuota
resultante de este préstamo también debe ser atendida por ellos, que seria
33,83€ si es a 10 afos, y de 38,85€ si se planteara a 8.

Si la entidad concede estos pequefios préstamos para algunos casos
excepcionales es porque considera que la situacion del cliente mejorara,
porque las relaciones son buenas, y confia en la responsabilidad y capacidad
del cliente. En otros muchos casos, cuando no son importes muy elevados, los
clientes suelen recurrir a familiares para que les presten este dinero.

Si la situacion del cliente empeorara, se le terminara el paro y no
encontrara trabajo, con lo que la unidad familiar no tuviera ningdn ingreso
mensual, la entidad le propondria el sistema de la PQR Desempleo, si el cliente
quiere mantener su vivienda confiando en que su situacion laboral, o la Dacién
en Pago.

En cambio, si tuviera algun ingreso mensual, como el subsidio o algun
trabajo temporal, podrian plantearse el resto de casos, como la PQR o la
Adecuacion de Cuota, pero estos se le recomendarian siempre que la deuda
acumulada pendiente fuera elevada y el cliente, practicamente sin ingresos,
quisiera esta opcion.
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e EMPRESAS

En el caso de este grupo de empresas, dedicado a la fabricacién y
distribucion de pinturas, segun sus ingresos y su situacion deberia
proponérsele una solucién de refinanciacién para su problema de impagados.

El problema de esta empresa, al igual que de muchas otras, es que por
ella misma aguantaba a duras penas, realizando sus recortes en todos los
costes que han podido, pero seguian vendiendo y fabricando. Pero los
margenes eran tan ajustados, y les habia bajado tanto la facturacion, que
cualquier incidente les podia dificultar la subsistencia, y es lo que sucedi6. Mas
de 120.000€ entre ambas empresas de impagados en descuento, y sumado a
esto, papel sin aceptar, con lo que era imposible cualquier reclamacion legal.

De las opciones propuestas para solucionar su situacion de demora la
entidad en cuestion le recomendaria la opcion de unificar toda la deuda en una
hipoteca sobre los dos bajos comerciales de la calle Sogueros por un importe
de 375.000€ y con una cuota mensual del 3.473,94€ durante 25 afios.

La otra opcidn, refinanciar el leasing e hipotecar los bajos solo para la
deuda pendiente procedente del mismo, mas la deuda de las lineas de
descuento y la poliza, les supondria una cuota mensual de 3.879,62€, de la
suma de la cuota del leasing 1.793,48€ mas la cuota de la hipoteca 2.086,14€.

Vemos que la suma de las cuotas de la segunda opcidn es mas elevada
gue la cuota de la hipoteca por la totalidad, pero en los gastos de la firma de las
operaciones vemos una diferencia. Los gastos totales de la primera opcion
serian 13.813,56€ frente a los 9.302,97€ (7.702,97€ + 1.600€) de la segunda.
Entre los gastos de ambas reside una diferencia de 4.510,59€.

Si comparamos las cuotas optariamos por la primera opcion, si
compramos los gastos deberiamos recomendar a la empresa la segunda
opcion. Para esto debemos tener en cuenta que la diferencia entre las cuotas
de las dos opciones es de 405,54€ al mes, y la diferencia de los gastos de
4.510,59€ en total. Con esto podemos observar que si dividimos la diferencia
de los gastos de las dos opciones entre la diferencia entre sus cuotas
observamos que en un poco mas de 11 meses de la vida de la hipoteca
habremos recuperado en ahorro la diferencia de los gastos.

Por este motivo la empresa deberia optar por la primera opcion, en
primer lugar porque se ahorraria dinero, y la segunda por la comodidad de
tener todo recogido en una cuota mensual, resulta mas sencillo. Ademas, la
entidad le ha facilitado el pago con la aprobacion de una linea de descuento de
papel de alta calidad crediticia. Sumado a esto, al cancelar la totalidad del
importe del leasing inmobiliario, el bien que gravaba esta operacion quedaria
libre de cargas y en propiedad de la empresa.
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Por el otro lado, a la entidad también le interesa esta opcion, ya que
amplia garantias, el porcentaje de deuda sobre el valor del activo no supera el
60%, y al tratarse de una refinanciacion tendran que firmar todos los socios
como fiadores, asi como una empresa a la otra.

Para aprobar cualquier de las opciones la entidad debe haber realizado
un analisis exhaustivo de los nimeros de la empresa, comprobar que sigue
funcionando, y que su facturacion y sus nameros le van a permitir soportar un
pago mensual de ese importe.

Si se hubiera dado el caso de que esta empresa no tuviera ningun bien
que hipotecar para solucionar el problema, la entidad hubiera comprobado la
fincabilidad de los fiadores si los hubiera. El siguiente paso hubiera sido
proponer la misma solucion pero sobre los bienes de los fiadores, y en caso de
no tener fincabilidad se hubiera procedido finalmente a la ejecucion judicial de
lo todos los bienes de fiadores, y en su defecto, de todos los bienes de la
empresa.
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CAPITULO 7. CONCLUSIONES.
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7. CONCLUSIONES.

La crisis actual que estamos viviendo a nivel mundial esta alcanzando,
tanto de una manera como otra, a casi todo el mundo. Como hemos visto en el
trabajo, durante la historia que conocemos se han producido crisis por todo el
mundo, unas mas profundas que otras, pero siempre han afectado a la
situacion economica del pais.

La mayoria de crisis que ha ocurrido en nuestro pais han derivado en
profundas reformas tanto nacionales como financieras. Como hemos podido
ver el sector financiero esta sufriendo una de sus reformas mas profundas
jamas vividas, y todavia no se ha terminado. Todavia nos queda por ver mas
fusiones y adquisiciones de muchas de las entidades que hoy conocemos, y
todo, debido a la crisis. Y es que se trata del sector mas afectado por la crisis
actual.

Esta crisis ha elevado la morosidad, tanto de las familias como de las
empresas, a porcentajes jamas conocidos, y esto ha hecho mella en la liquidez
y la solvencia de las entidades. Las normas de Basilea intentaron evitar esto si
en algin momento se llegaba a esta situacion econdmica, pero se ha
demostrado que las normas no eran suficientes.

Las entidades financieras, para intentar sobrevivir y frenar la morosidad
redisefiaron los sistemas de refinanciacion que se exponen en este trabajo, y
todos ellos, son sus pros y sus contras, intentaban lo mismo, frenar el
crecimiento desmesurado que se estaba produciendo en los impagados.

El problema que hay es que todas las entidades disefiaron todas las
posibles refinanciaciones a favor de no disminuir sus beneficios y no para
ayudar a los clientes con impagados, con lo que nunca veremos a ninguna
entidad firmar ninguna refinanciacion que le suponga ninguna pérdida, al
contrario, ganan dinero en la mayoria de ellas, a través de nuevas comisiones
de apertura, venta cruzada de todo tipo de seguros, etc.

Debido a esto la mayoria de los clientes que refinancian sus deudas
porque la crisis le ha llevado a no poder atender sus obligaciones, si deciden
refinanciar, entran en un bucle donde el importe que deben a la entidad
financiera no para de incrementarse. Si su situacion no se ve mejorada en un
breve periodo de tiempo, cada vez debera mas importe al banco y cada vez
podra pagar menos dinero. Por lo que mas parecen soluciones temporales que
realmente definitivas.

Analizando las diferentes propuestas que puede realizar una entidad,
vemos que algunas de ellas son verdaderas sangrias, que sus costes y su
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incremento de deuda para el cliente son tan elevados que la probabilidad de
gue los clientes puedan en algun momento de sus vidas atender ese
incremento de cuota tan grande sea imposible.

Da la sensacién, en algunos casos, con la PQR o sistemas similares,
que las entidades tienen como finalidad darse un margen de 5 afios. Como
decir que de aqui 5 afios ya veremos, solucionamos la morosidad ahora que es
lo que nos interesa, y cuando llegue el momento ya veremos que sucede.

Si el tiempo que el cliente tarda en recuperar una estabilidad laboral se
alarga, en la mayoria de las situaciones, tarde o temprano, la entidad acabara
ejecutando la vivienda. Por ese motivo estamos vivienda la actualidad que se
nos presenta. Estan empezando a vencer la mayoria de refinanciaciones que
se activaron a principio de la crisis, y ahora la deuda de las familias con las
entidades es tan elevada, y si situacion sigue siendo la misma, que no pueden
pagar ni pueden soportar las refinanciaciones, con lo que solo queda el
desahucio.

Cuando un cliente tenga problemas de impago debe tener muy claro que
es lo que va a firmar, en qué condiciones, sus ventajas e inconvenientes. Debe
informarse del incremento de deuda, y posicionarse en el peor de los
escenarios, y si aun asi las condiciones le son beneficiosas firmar la
refinanciacion.

Llevamos mas de 5 afios desde que comenzd la crisis, y la situacion solo
ha hecho que empeorar. La tasa de paro es la mal alta jaméas conocida, con
mas de un 25% de la poblacidon activa. Y parece ser que no hay perspectivas
de mejora en un futuro inmediato.

El sector financiero no para sufrir reformas y reestructuraciones, pero su
politica no cambia, de momento, pero si de verdad se quiere ayudar a las
familias sin medios, y al sector empresarial de nuestro pais, habra que tomar
otro tipo de medidas que no les hunda en unas deudas infinitas que nunca
acabaran de pagara, y que tarde o temprano acabaran en la ejecucion.
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