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FINANZAS & MERCADOS

CRISIS DEL SEXTO BANCO ESPANOL

Lecciones del caso Monte
dei Paschi para Popular

RESCATE BANCARIO/ |_a inyeccion de dinero del Estado obligara a la entidad italiana a
recortar personal, limitar el sueldo de sus directivos y aplicar pérdidas a acreedores.

Miquel Roig. Bruselas

La Comision Europea ha
anunciado un principio de
acuerdo con el Gobierno ita-
liano para autorizar el rescate
publico de Monte dei Paschi
di Siena (MPS). La inyeccion
de dinero del Estado italiano
obligara a la entidad a recor-
tar personal, cerrar sucursa-
les, limitar el sueldo de sus di-
rectivos, vender 26.000 mi-
llones de euros en créditos
morosos y aplicar pérdidas a
acreedores y bonistas junior,
muchos de ellos, estos ulti-
mos, clientes minoristas. El
gobierno italiano afirmé que
quiere estar en el capital de la
entidad menos de cinco afios.

El caso rima con dos situa-
ciones particulares del sector
bancario espafiol, una pasada,
el rescate de Bankia, Catalun-
ya Caixa, Novacaixagalicia y
otras entidades en 2012; y otra
presente, las penurias por las
que esta pasando Banco Po-
pular, que se desploma un
23% en Bolsa desde el martes
entre rumores de que los su-
pervisores europeos estarian
desempolvando los planes
para una eventual resolucién
del banco. Y de la gestion que
ha hecho el Gobierno italiano
con MPS se pueden extraer
varias lecciones.

Primero, para el Banco Po-
pular. Si falla su proceso de
venta, no logra ampliar capi-
tal en el mercado y la situa-
cion se vuelve atin mas critica,
el Gobierno debera decidir si
realiza una inyeccion de dine-
ro publico o no. En principio,
parece haberlo descartado,
pero si llega la situacion, ten-
dra que decidir de nuevo.

Quitas alos accionistas

Las leyes de resolucion y re-
cuperacion bancaria euro-
peas, en vigor de forma com-
pleta desde 2016, parten de
una premisa general: si un
banco recibe dinero publico
debe aplicar primero quitas a
sus accionistas y acreedores
equivalentes al 8% de los pasi-
vos delaentidad.

Es lo que se llama bail-in y
obliga a unas quitas sustancia-
les al sector privado que, en el
peor de los casos, podrian lle-
gar incluso a los dep6sitos no
asegurados (por encima de
100.000 euros). El objetivo de
todo: minimizar el eventual
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Sede de Monte dei Paschi.

SOLVENCIA

El Gobierno espafiol
debe lograr que
Bruselas vea a Banco
Popular como sol-
vente si decide res-
catar la entidad sin
una gran quita para
los acreedores, en el
caso de que Popular
no encuentre com-
prador ni capte capi-
tal en el mercado.

uso de dinero publico. Pero
hecha la ley, hecha la trampa.
La ley europea contempla la
posibilidad, bajo ciertas con-
diciones, de realizar “recapi-
talizaciones preventivas”, que
permiten que el Estado meta
dinero en unbanco sin activar
el bail-in. En su lugar se aplica
solo la norma de Ayudas de
Estado. Esto no evita quitas,
pero las hace mas manejables
y las circunscribe a accionis-
tasy acreedores junior.

Lo que han logrado MPS y
el Gobierno italiano es con-
vencer a Bruselas de que se
dan las condiciones para rea-
lizar una recapitalizacion pre-
ventiva y aplicar la excepcion
delaregla, enlugar de su prin-
cipio general. Entre estas con-

diciones estan que el banco
sea solvente y que la inyec-
cion se destine a cubrir las ne-
cesidades de capital que solo
se producirian si empeora la
situacion. Para ello, la Comi-
sion da por bueno la prueba
de resistencia de MPS en
2016, que arrojoé un capital su-
ficiente para un escenario ba-
se, pero insuficiente un esce-
nario adverso.

Algunos analistas, como
Silvia Merler, del think tank
Bruegel, ponen en duda que
se den las condiciones para
aplicar la recapitalizacion
preventiva. Afirma, por ejem-
plo, que el BCE no ha aclara-
do si la situacion del banco se
ha deteriorado desde el test
de estrés, por lo que podrian
no darse los requisitos. La
cuestion de fondo es que, por
mucho revestimiento técnico
que tengan las decisiones,
siempre hay margen para las
consideraciones subjetivas y,
por tanto, margen para la po-
litica. En Bruselas los italianos
tienen fama de ser auténticos
genios en este campo.

Ahi esta la leccién para el
Gobierno en el caso de que
Popular no encuentre novio y
no capte capital en el merca-
do. Si decidiera rescatar Po-
pular y quisiera evitar una
gran quita a acreedores que
pueda desestabilizar el sector

financiero espanol, tendra
que maniobrar como los ita-
lianos y conseguir que Bruse-
las vea la entidad como sol-
vente. Eso si, sabiendo que
eso tendra coste politico: mas
dinero publico.

Si se descarta el modelo
MPS de rescate preventivo y
las autoridades europeas ca-
talogaran a Popular como
banco insolvente o0 a punto de
serlo, la entidad pasarfa a ma-
nos del Mecanismo Unico de
Resolucion. Este tendria que
decidir qué hacer con el ban-
co, si liquidarlo o iniciar un
proceso de resolucion. En
cualquiera de los dos casos,
los acreedores, incluidos los
depositos no asegurados, po-
drian sufrir pérdidas.

&Y las preferentes, qué?

Y luego estd laleccion a poste-
riori para lo que ocurrié con
las quitas a inversores en bo-
nos subordinados y preferen-
tes de Bankia, NovacaixaGali-
cia, CatalunyaCaixa y demas
entidades. Esta vez, la Comi-
sion Europea ha permitido
que los clientes de MPS que
compraron bonos subordina-
dos y a los que se les aplicara
una quita, sean compensados
al100%. De forma indiscrimi-
nada, tanto si sabian lo que
compraban como si no. ;La
razon? El banco ha reconoci-
do que hubo mala praxis ge-
neralizada en la comercializa-
cion del producto.

En el caso espaiiol, los
clientes tuvieron que ir caso
por caso a un sistema de arbi-
traje para demostrar que ha-
bia habido mala praxis en la
comercializacion. En el caso
delos 240.000 de Bankia, uno
de cada cuatro no pudieron
demostrarlo y se quedaron
sin lacompensacion.

Desde la Comision asegu-
ran que no hay discrimina-
cion, sino que cada Gobierno
elige el modo de compensar a
los clientes minoristas. El ita-
liano habria elegido salvar a
todos indiscriminadamente y
el espariol, solo a los que de-
mostraran que les habian en-
gafiado. Sin embargo, este ar-
gumento obvia que la Comi-
sion tiene que dar el visto bue-
no al sistema de compensa-
cion, para evitar que sea un
agujero por el que se cuelen
ayudas con dinero publico.
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Asi vigila e interviene
la Union Europea
entidades bancarias

M. Roig. Bruselas

La Unién Bancaria, una de las
principales respuestas de la
Union Europea ala crisis de la
zona euro, ha trasladado el
grueso de las tareas de super-
vision y de resolucion de enti-
dades con problemas desde
las autoridades nacionales a
autoridades europeas. El pri-
mer pilar, la supervision ban-
caria, se ejerce desde el Banco
Central Europeo en Franc-
fort, con la francesa Danicle
Nouy a la cabeza. El segundo
pilar, la resolucién bancaria,
desde la Junta Unica de Reso-
lucién (JUR) en Bruselas, con
laalemana Elke Konigal fren-
te. Asi funciona el modelo.

Supervision ordinaria.

El Mecanismo Unico de
Supervision se encarga de los
analisis de supervision, de las
inspecciones presenciales,
de la otorgacion o retirada de
licencias bancarias, del anali-
sis de las adquisiciones o de-
sinversiones relevantes de
las entidades, de la vigilancia
del cumplimiento de las nor-
mas prudenciales y de fijar
requisitos de capital extraor-
dinarios si fuese necesario.
Para ello cuenta con un
Equipos Conjunto de Super-
vision (ECS) para banco, que
se encargan de la supervision
ordinaria de las entidades de
crédito significativas. Cada
grupo esta formado por ex-
pertos del BCE y de los su-
pervisores nacionales. Ade-
mas de esto, existe un Grupo
de Gestion de Crisis (CGS),
que incluye a miembros de
las autoridades de supervi-
sién y resolucion, de los ban-
cos centrales, de los ministe-
rios de Finanzas del pais del
banco y de donde tenga pre-
sencia significativa y del fon-
do de garantia de depositos.
Su labor es preparar un plan

Mario Draghi, presidente del BCE.

de accién si un banco entra
en problemas.

Alerta de insolvencia.

Una de las tareas mas cri-
ticas en la labor de supervi-
sion es determinar cuando un
banco es insolvente o esta a
punto de serlo, porque esa es
la sefial para que sea interve-
nido.En el sistema de la
Union Bancaria esta tarea re-
cae sobre el Mecanismo Uni-
co de Supervision (el BCE),
pero si por la razon que sea, el
BCE no actiay la JUR detec-
ta un riesgo, esta tiene la pre-
rrogativa de intervenir (avi-
sando previamente al BCE).

Laresolucion. Unavez el

banco ha sido catalogado
como insolvente 0 a punto de
serlo, es intervenido por la
JUR. Habitualmente un ban-
€0 no pasa a ser insolvente de
un dia para otro, sino que si-
gue todo un proceso que pone
en guardia a las autoridades.
Ademis, la labor de la JUR
durante todo el afo es precisa-
mente tener listos los planes
de resolucion de las entidades
porsillegael diaen que entran
en problemas. Por eso, si todo
el mundo ha hecho bien su
trabajo, el dia que toca interve-
nir un banco, habitualmente
un viernes a cierre de merca-
do, el trabajo técnico esta ya
empezado. El problema es
que las decisiones deben to-
marse antes del lunes y el sis-
tema creado por la Union
Bancaria es bastante complejo
yla propuesta del JUR necesi-
ta del visto bueno del Consejo
Europeo y de la Comision. En
ese fin de semana debe apro-
barse un plan en el que se deci-
dira qué inversores sufriran
pérdidas, qué activos se van a
vender o liquidar. Y ahi pue-
den entrar cuestiones politi-
cas que atasquen la situacion.




