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1. A la vista del importante crecimiento que venian experimentando las
partidas de crédito, fundamentaimente del sector
promotor/constructor, en las entidades financieras espariolas, y
particularmente en las cajas gallegas a partir de 2005, ;cree que se

debio parar antes esta expansion crediticia?

La respuesta a esta cuestion debe partir del hecho de que, en aguel momento no
habia en Espafia normativa aplicable para detener el crecimiento inmobiliario ni,
por tanto, las consecuencias financieras del mismo, basicamente el incremento
de riesgo de crédito y el desfase existente entre inversion y financiacién minorista,
orecha que las entidades financiaron en mercados mayoristas, mas inestables

que la financiacién derivada del ahorro interno (depdsitos de clientes).

Durante los afios de la burbuja — de 1996 a 2008 el crecimiento del crédito fue
sistematicamente superior al incremento de la produccion nacional- los
legislaciores no promovieron ningin cambio regulatorio para limitar la expansion
del crédito, posiblemente porgue no solo los gobernantes espafoles pensaban
gue Espafia iba bien, sino que las familias y las empresas espaficlas que se
endeudaban pensaban lo mismo, asi como los mercados, los inversores
extranjeros, los organismos internacionales y las agencias de rating. Por gjemplo
la calificacién crediticia del Reino de Espafa llegd a tener la triple A de las tres
agencias en 2005 y, desde esa fecha hasta 2007, mantuvo esa maxima
calificacion. Por referirme a Galicia, las entidades gallegas también mantuvieron
una alia calificacién (Caixa Galicia A 1 de Moody's hasta finales del afio 2007,
donde pasé a A 2, aun elevada; incluso en marzo de 2009 Caixanova fue
reclasificada por Fitch con A —, todavia alto, desde el anterior rating A), y las
previsiones econémicas de analistas, instituciones econémicas y agencias de
calificacion no atisbaban una crisis ni en Espafia ni en los principales paises de
nuestro entorno. Si se quiere juzgar a quienes gobernaron durante esas tres

iegislaturas del endeudamiento excesivo, se deberia evitar cometer un error



clasico: enjuiciar el pasado con la informacion actual; mas constructivo es tratar

de entender qué hicieron en ese momento con la informacién que disponian.

A mayor abundamiento, hay que tener en cuenta que, con los estandares del
momento comentado, el sector de cajas de ahorro en su conjunto, y cada entidad
en particular, estaba entonces bien capitalizado. La provision genérica o
anticiclica, que no computa en capital —anticipa provisiones por morosidad no
aflorada en tiempos de bonanza y, por tanto, encarece el aumento del crédito-,
habia alcanzado una magnitud considerable para el nivel de morosidad existente
en aque! momento y el exceso de recursos propios sobre el minimo regulatorio
era superior al 50% en casi todas las cajas de ahorros. En aquellos momentos no
se pensaba que los desequilibrios derivados del incremento del crédito pudiesen
generar un problema grave de solvencia a las entidades de crédito.
Evidentemente, y tras el paso de los afios, se ha comprobado que aguella era una
percepcidn equivocada fruto de la creencia en que, como habia sucedido en
crisis anteriores, cualquier correccién vendria de una forma mas pausada

(aterrizaje suave) y no tan drastica e intensa como se ha registrado.

Despues de la crisis de Lehman, el G20 llegd a la conclusion de que, para evitar o
reducir esos problemas en todos los paises desarrollados y, por supuesto,
tambien en Espafa, se deberian haber implantado medidas “macroprudenciales”,
gue comprenden ambitos diversos (monetarias, fiscales, estructurales, etc.). Estas
medidas, en el mundo bancario, no son sélo aquellas que imponen una limitacién
ael crecimiento del crédito, sino también otras cuyos efectos pueden ser
analogos a los que persiguen las medidas de limitacion cuantitativa del
incremento del crédito. Se trata de medidas regulatorias relativas a la calidad y a
la cantidad del capital y, sobre todo, a la concentracion de riesgos en diferentes
sectores econdmicos y a la penalizacion en el consumo de recursos propios para
las operaciones que entranan mayores riesgos, de modo gue, a mayor riesgo,
mayores necesidades de recursos propios. Son medidas sencillas y muy potentes

para combatir fa formacién o el crecimiento de una burbuja inmobiliaria, o de unos



desequilibrios generalizados, y que despliegan especialmente su funcién en
épocas de euforia y comportamientos uniformes y gregarios, donde es muy dificil
que un juicio subjetivo diferente, aunque lo emita el supervisor, pueda ser

comprendido y admitido y, por tanto, acabe teniendo efecto.

Salvo lo sefalado respecto a la provision anticiclica espafiola y algdn instrumento
parecido de Australia, practicamente ningin pais habia aplicado ninguna de esas
medidas “macroprudenciales”. Por ello, después de la crisis de Lehman Brothers,
el G-2C encargo al Financial Stability Board el estudio de las mismas, que ha
desembocado finalmente en la creacién de diferentes organismos internacionales
para su aplicacién (destacando en Europa el ESRB) y en la recomendacion de

crear organismos similares a nivel nacional.

£xpuesto lo anterior, hay que sefialar , no obstante, que el Banco de Esparia fue
sensible a este incremento del riesgo crediticio. En concreto, desde 2003 la
Supervisién del Banco fue trasladando a las entidades recomendaciones en tres

sentides:

1

En lo que respecta a la propia concentracion derivada del alto crecimiento
de riesgo promotor. En general era una recomendacion al Consejo de
Administracion para que reflexionase sobre los riesgos que esto podria
acarrear. En concreto, a Caixa Galicia, como se comentara mas adelante, se
ie recomendd en 2007 que moderara el crecimiento del riesgo crediticio

hasta que mejorara sus controles internos.

En relacion con las politicas de riesgo inmobiliario. En especial para que en
lz. concesion de los riesgos no se financiase todo el importe de la operacion
y se evitase que la prevision de reembolso estuviera basada exclusivamente

en el valor de la garantia.

Respecto de la politica y procedimientos de tasaciones, también se

dirigieron recomendaciones con el fin de mejorar el perfil de riesgo crediticio.



Las anteriores recomendaciones son las mas comunes y recurrentes desde 2003.
Ademas, en el dltimo trimestre del 2004 el Banco de Espafia concluydé que la
combinacion de crecimiento en el sector inmobiliario, financiado con fondos
mayoristas, podia tener consecuencias perjudiciales para el futuro y asi se

comunico, casi de manera generalizada, a las entidades.

En lo que a Caixa Galicia y Caixanova se refiere, ademas de las actividades

rutinarias de seguimiento, se realizaron las siguientes inspecciones:

a)  Se practicaron a Caixa Galicia en los Gltimos afios cuatros inspecciones,
referidas a estados financieros de fechas 31.12.2003; 30.09.2006;
31.12.2007; y 31.03.2009. Precisamente la relativa a estados financieros de
30.09.2006 fue la que motivé que en 2007 se recomendara a la entidad que,
siguiendo una prudente politica crediticia, moderara el crecimiento del riesgo

en tanto no implantara mejoras de politicas y control intemo.

bl Caixanova fue inspeccionada en tres ocasiones, sobre estados financieros
de 30.06.2003; 31.12.2004; y 30.09.2008.

Practicamente en todas las actuaciones, las inspecciones incluian aspectos
relativos al control interno vy a la calidad de la inversidn crediticia. En los escritos
derivados de las actuaciones inspectoras se exponian los desequilibrios
detectados, pidiéndose a los administradores que reflexionasen sobre los
mismos, analizaran los riesgos potenciales y tomaran tas medidas mitigadoras
que precisaran. También se les solicitaba que participaran activamente en el
control cle esos riesgos, en la mejora del control interno y en la definicion de las

politicas y estrategias a seguir.

Por tanto, los responsables de ambas entidades tuvieron puntual conocimiento
del deserrollo de los trabajos supervisores. Lo mismo puede decirse de las
autoridades autondmicas, a las que se dio traslado de los escritos remitidos por el

Banco de Espana.



Como ha podido apreciarse, uno de los problemas de esta crisis bancaria ha
consistido en que las entidades bancarias no prestaron suficiente atencion a las
recomendaciones del supervisor en un momento en el que la situacion podria
haber sido reversible. En definitiva, la persuasién supervisora no tuvo el efecto
deseacdio cuando la situacion hubiera podido revertirse o atenuarse, si hubiera
habidc en los administradores y gestores una determinacion encaminada a este
fin. Piénsese, por Ultimo, que era muy limitada la capacidad del Banco de Espafia
para obligar a tomar determinadas medidas, cuando “los fundamentales” de las
entidades (coeficiente de solvencia, situacién de resultados y liquidez, nivel de
coberturas, etc.) no lo justificaban y no se disponia de un instrumento, como el
Pilar 1| de Basilea !, que ahora permite actuar de forma discrecional en cada
entidad, en funcion de su perfil de riesgos, anticipando medidas basadas en el

“juicio supervisor”, sin que pueda considerarse una actuacion arbitraria.



2. ¢Cuando se comienzan a detectar problemas en las cajas de ahorros

gallegas?

En el caso de Caixa Galicia hubo una expansion explosiva de la red y de la
financiacion de la actividad inmobiliaria, que se inicidé en 2005 y se mantuvo hasta
la primavera de 2007, momento en el que el Banco de Espafia recomendd a la
entidad que parara dicha expansion, en buena parte fuera de sus territorios
naturales y muy por encima de lo gue tenia previsto en su plan de negocios, hasta
que contara con una estructura de control interno adecuada a su nueva realidad.

Y esa expansidn se llevd también a cabo a través de su corporacion industrial.

La situac:on de la caja presentaba las siguientes caracteristicas que fueron motivo

de preocupacién del Banco de Espaiia:

Su coeficiente de solvencia, porque era inferior en todos sus ratios al grupo

comparativo.

El registro de importantes crecimientos de su inversion crediticia a través de
una expansion excesiva y alta exposicién en riesgo inmobiliario, si bien, por
las condiciones de la economia espafiola en aquellos momentos y la propia
macluracién de las operaciones, mantenia baja tasa de morosidad y elevada
cobartura. Especialmente sensible era el incremento de riesgo con grandes

inmobiliarias.
La elevada posicion tomadora de fondos en mercados mayoristas.

Tal percepcion se mantuvo en los afos siguientes, durante los cuales se fueron
anadiendo otros factores relevantes de riesgo, tales como: incremento de la
morosidad; reduccidon de las coberturas de riesgos dafiados; rentabilidad con
tendencia descendente, consecuencia del incremento de los activos
improductivos (menos rendimientos y mayores saneamientos); aumento de la
fragilidad de su estructura financiera; dudas sobre la capacidad gerencial del

equipo gestor, consecuencia de la voluble estrategia de negocio seguida; y
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deficiencias de control interno, si bien es cierto que este Ultimo aspecto se estaba

tratando de corregir en el momento de la integracion con Caixanova.

En o que respecta a CaixaNova, eran conocidos también sus desequilibrios,
aunque estos no se habian producido de forma tan sUbita como en el caso
anterior. En diciembre de 2008 se acentué la preocupacion del Banco de Espafia
sobre coémo se desenvolveria esa entidad en un escenaric macroeconomico

desfavorable debido a;

Su solvencia, porque estaba excesivamente apoyada en participaciones
preferentes y deuda subordinada. Su “core capital” en aquel momento era
del 4,8%.

- Su importante exposicién al sector inmobiliario, si bien mantenia tasas de

morosidad por debajo del sector y elevadas coberturas.

Los resultados de los Ultimos afios, porque descansaban en operaciones no

recurrentes.



3. La aprobacion en junio de 2009 de! RDL 9/2009 implica un
reconocimiento de la necesidad de recapitalizar una parte del sistema
financiero espariiol, ;se encontraban Jas cajas gallegas en el supuesto

de necesitar la recapitalizacién prevista en ese Real Decreto?

De la arterior respuesta se deduce que la opini6n gque el Banco de Espafia tenia
sobre las dos entidades antes de la fusién era que ambas adolecian de
deficiencias muy parecidas -elevada concentracién en el sector inmobiliario ¥ una
estructura financiera comprometida- gue hacia dificil su subsistencia en solitario,
debilidad acentuada en el caso de Caixa Galicia. Las diferencias esenciales eran
que en GCaixa Galicia la organizacion, administracion y gestién eran mas
deficientes y que realizdé una expansién, en red y en operaciones inmobiliarias —
aigunas de ellas con las principales inmobiliarias de aquel momento-, demasiado
grande, con muchos problemas de control, en los momentos mas recalentados

del ciclo, a partir de 2005, y fundamentalmente fuera de su mercado trad icional.

Ambas entidades debian, por consiguiente, buscar una operacién de integracion.
En el caso de CaixaGalicia, la necesidad era perentoria y, dada su mayor
debilidad, debia reaccionar con rapidez y buscar una operacion suficientemente
ootente. Caixanova, asimismo, debia integrarse en una operacion societaria,
aunque su capacidad de actuacion era superior. Podia, por tanto, aspirar a una
ntegracion mas igualitaria y, en este sentido, en el otofio de 2009 habia iniciado
contactos con otras cajas de ahorro de perfil parecido al suyo, manteniendo unas

nayores aspiraciones en los procesos de integracion.



4. ;Estaban las cajas gallegas en condiciones de liderar proyectos
corporativos con otras entidades espaiiolas; y en caso contrario, que

alternativas tenian?

La cuestidn no era liderar o no un proyecto, sino participar en proyectos lo mas
solidos y sostenibles que fuera posible para tratar de asegurar los tres pilares
basicos del modelo por el que se crearon las cajas de ahorro: especializacion en
pymes y particulares, colaboracién como entidad bancaria en el desarrollo de las
regiones donde opera y reversion de parte de los beneficios obtenidos a la
sociedad. Lo importante era conseguir entidades lo mas eficientes, rentables y

viables que fuera posible a través de procesos corporativos.

Pues bien, durante el afio 2009 las dos cajas gallegas estuvieron trabajando en
oroyecios corporativos independientes, pero fue la insistencia y el bloqueo de la
Xunta de Galicia a cualquier fusién de las cajas gallegas con otras de fuera de su
romunidad Auténoma, la que impidié cualquier opcién no gallega en la solucién

de los problemas.

En esos momentos Caixa Galicia trabajaba en una integracién con otras dos cajas
de ahorro que, aunque no fue estudiada por el Banco de Espafia, le fue
presentada por esas entidades, junto a un consultor, en diciembre de 2009. Y se
tenia conocimiento de que otra entidad grande, con una demostrada capacidad
de gestion y que ha superado el ejercicio de estrés de Oliver Wyman con holgura,
también estaba interesada en hacer una operacién de integracion con la caja

corunesa.

Caixanova, por su parte, también sabia que su continuidad en solitario era
complicada y, por ello, como se ha sefialado en la respuesta anterior, estaba
negociando su integracién en un proyecto con un grupo de cajas de ahorro de
similar tamafio y elevada solidez, que conferia al proyecto, en principio, un
calificativo de atractivo, aunque el proyecto tampoco llegé a ser estudiado por el

Bance de Espana.



Como se ha dicho, todas estas actuaciones se vieron frustradas por la rotunda
negativa de la Xunta a autorizar cualquier operacion que no fuera la fusién de las
dos cajas gallegas y asi se lo manifestd al Banco de Espafia en repetidas
ccasiones y a ello se encaminaron sus decididos pasos como el de la
promulgacion de la Ley 10/2009, de 30 de diciembre, de modificacién del Decreto
legislativo 1/2005, de 10 de marzo, por el que se aprueba el texto refundido de las
Leyes 7/1985, de 17 de julio, y 4/1996, de 31 de mayo, de cajas de ahorros de

Galicia, que ustedes conocen bien.

La Xunta liderd el proyecto de integracién de las dos cajas gallegas y las propias
negociaciones entre los dos érganos de administracién, y como respuesta a dos
informes iniciales elaborados por Deloitte y PWC que tenian visiones diferentes de
la viabilidad del proyecto, elabord un informe interno, realizado por los técnicos
de la propia Xunta, y solicité a las cajas gallegas otros 4 nuevos estudios que

fueron encargados a terceros.

Hay que seftalar que por parte del Banco de Espafia no se escatimaron esfuerzos
en estudiar la fusion y sus posibles alternativas. El Banco de Espafa insistid
permanentemente en que era mds seguro y mucho menos arriesgado buscar
integraciones fuera de la Comunidad Auténoma. Cuando quedod clara la negativa
de la Xunta a proyectos mas sélidos que el de la fusidn de las dos cajas gallegas,
el Bancc de Espafia, como mal menor para evitar una situacién de bloqueo que,
por el deterioro continuado de las cajas, hubiera acabado en su posible
intervencidn y reestructuracion ordenada, solucion mds traumatica y de mayor
soste, opto por exigir condicionantes para que la fusién pudiera ser aprobada con
un minimo de razonabilidad en cuanto a su solidez. Condicionantes que, por

cierto, se cumplieron muy parcialmente.
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5. A la vista de lo ocurrido en otros paises europeos en los que los
esfuerzos publicos de recapitalizacién se realizaron fundamentalmente
en 2008, ;cree usted que se actud tardiamente sobre el sistema

financiero espanol?

Es cierto que después de la crisis de Lehman Brothers, esto es, en los Ultimos
meses del 2008, la mayoria de los paises europeos y también los Estados Unidos
se vieron forzados a nacionalizar o recapitalizar sus grandes bancos para evitar el
colapsc de sus sistemas financieros. En efecto, esta actuacion fue absolutamente
necesaria y urgente porque se produjo un deterioro en sus balances casi
nstantdneo como consecuencia de mantener en los mismos unos activos
"téxicos” procedentes, no sélo de Lehman Brothers, sino también de todos los
vehiculos estructurados derivados de la crisis subprime que se inicid en los
Estados Unidos. Estos activos fueron denominados “toxicos” porque, al estar
instrumentados en titulos cotizados en los mercados, sufrieron un ajuste casi

instantaneo en sus precios.

En el caso de la banca espafiola, como se ha repetido numerosas veces, el
impacto en sus balances de los denominados activos “toxicos” fue practicamente
cero. Esto se debié en parte al modelo de negocio de nuestras entidades y a
algunas decisiones tomadas por el Banco de Espana que no habian adoptado
otros paises, y que ayudaron a que el primer impacto de la crisis internacional en

la banca espafiola fuera practicamente nulo.

Asi, pcr ejemplo, tras la internacionalizacion de la gran banca espafiola, el Banco
de Espana reforzd la supervision de estas grandes entidades haciéndola mas
“intrusiva” mediante el seguimiento continuado en la propia entidad, tanto del
area del control interno y de riesgos, como del érea financiera y contable. En
aquella época, muchos paises criticaban al Banco de Espafa por actuar de una
forma tan intervencionista, frente a otro tipo de actuacién supervisora, mas

comun en aquellos momentos, que se denominaba “manos fuera” (hands-off} o
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requlacion escasa (light regulation) esperando que las propias entidades se

autorregularian.

Tambiér el Banco de Espafria fue uno de los pioneros en el “enfoque riesgo” en la
supervision de las entidades bancarias’, que puede resumirse en la evaluacién de
los diferentes riesgos que directa o indirectamente pueden afectar a la solvencia y
estabilidad de las entidades, en la apreciacion de la calidad de las organizaciones
y de su gestion, y en la estimacién combinada de ambas para determinar el grado
de riesgo supervisor de las diferentes actividades y de fa entidad en su conjunto.

Este enfoque es hoy comuin entre los supervisores de solvencia.

También el Banco de Espafia fue extremadamente restrictivo respecto a la salida
def balance de los riesgos titulizados y, por eso, seguia exigiendo su inclusién en
el computo de recursos propios y aplicaba a estas carteras las provisiones de
Insolvencia. Asi se evité lo que ocurrié en la gran banca de algunos paises, cuyos
supervisores habian permitido los vehiculos fuera de los balances bancarios sin
someterios a las normas prudenciales, lo que generd innumerables problemas al
estallar ta crisis de Lehman Brothers y condujo a la nacionalizacion o

recapitalizacion urgente de esas grandes entidades para evitar su quiebra.

Por fas razones expuestas, Espafia no hizo lo que los demds hicieron. E! Estado
espafnol no tuvo que acudir a salvar sus grandes entidades con dinero del
contribuyente, tal como hicieron la mayoria de los paises europeos a finales de
2008. No se hizo, pero es que ademas, si se me permite, hubiera sido inadecuado
hacerlo v lo mds acertado fue mantener sin intervenir ni nacionalizar nuestras

grandes entidades y, en cambio, proceder a reestructurar las ineficientes.

El problema de Espafia era que, aunque practicamente toda la banca y casi la
mitad de las cajas podian superar la crisis internacional por sus propios medios y
sin recurrir a ayudas publicas, habia unas 30 entidades (casi todas ellas cajas de

ahorros) que, aun teniendo unos “fundamentales” razonables, habian extremado

TG wWwWw bde.es/bde/es/areas/supervision/funcion/modelo/El_modelo_de_supervision. htmi

12



su participacion en el boom inmobiliario y tenian una fuerte dependencia de la

financiacién mayorista externa.

£t acierto de la supervision del Banco de Espana fue ver que, aungue estos
oroblemas podrian tardar en emerger, era importante ponerse manos a la obra y
smpezar a facilitar operaciones para tratar de reconducir la situacién de forma
que se redujera el uso de los recursos publicos en lo que iba a ser la crisis
oropiamente espariiola, muy distinta de la de los otros paises europeos. Y esta
crisis iba a ser diferente porque estaba muy focalizada sobre, aproximadamente,
an 30% del sistema espafiol, no afectaria a las grandes entidades, se desarrollaria
al ritmo del deterioro de los activos que se produjera como consecuencia del
ajuste de la burbuja inmobiliaria y por tanto su magnitud no podia ser
determinada de antemano. No obstante, debfa ser aprovechada para buscar
entidacles de un tamafio que permitiera una mayor rentabilidad, mediante mejoras
en la eficiencia, y, sobre todo, un acceso a los mercados que se habian cerrado

como consecuencia de la crisis de Lehman Brothers.

La crisis de Espafia no fue, pues, una crisis de bancos “too big to faif”, sino una
crisis fundamentalmente de cajas “foo many to fail”. Muchas cajas de ahorro
pidieron entonces que se hiciera lo mismo que, segun entendian ellas, se habia
realizado en otros paises: que se inyectara capital y se salvara a las entidades.
Esto hubiera sido un error. En el mercado se acufié un término -“el manguerazo”-
para denominar esta demanda. El problema de Espafia no era salvar unas
grandes entidades para evitar el colapso de la economia, sino al revés: hacer
desaparecer las entidades mas ineficientes. Por supuesto, habia que sanear y
recapitalizar, pero la clave era aprovechar la crisis para reestructurar el sector, de
modo que desaparecieran las entidades menos eficientes y se fueran los peores
gestoras. Por otra parte, el tipo normal de activos espafoles no estaba formado
por titulos “tdxicos” sino por activos bancarios crediticios, cuyo principal riesgo
es el de impago, y por tanto con un procesc de deterioro que no se puede

anticipar plenamente, como se ha visto a lo largo de la crisis, pues depende de la
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evolucion de ios precios del mercado inmobiliario y de la situacién econémica,
con sus efectos sobre la tasa de paro y la morosidad (el desenvolvimiento de las

empresas y de las personas, que es donde se sustenta el riesgo de una banca

como la espanola) .

La supewisidon del Banco de Espafia empezd a actuar con los instrumentos
tradicionales que se habian utilizado en el pasado y comenzd a promover
integraciones con ayuda exclusivamente de los Fondos de Garantia de Depdsitos.
Pero la intervencion de Caja de Castilla-La Mancha, consecuencia del fracaso de
‘a integracion que estaba negociandose, en gran parte motivado por la
politizacidn y los debates pliblicos sobre su situacidn econémico-financiera, llevo
a que la Supervisién planteara a la clputa del Banco de Espana la necesidad de
dofar de nuevos instrumentos legales al marco espafol de resolucion bancaria.
Los nuevos instrumentos debian tener en cuenta: que estabamos dentro de una
union monetaria y que, por tanto, la financiacion de estos procesos por parte del
Banco estaba prohibida (con lo que era imprescindible que se dotara un nuevo
fondo con recursos pulblicos para el caso de que se agotaran los Fondos de
Garantia de Depositos), Ademdas, debian disefiarse de modo que se
aprovecharan, no sélo para recapitalizar las entidades, sino también para
reestructurarlas. Esto es, habia que proceder a lo que en cualquier otro sector se
hubiera llamado una “reconversién industrial”: reduccién de capacidad operativa,

desaparicion de entidades, apartar a los peores gestores, etc.

Es verdad que Espafa no hizo lo mismo que otros paises, sino que hizo algo
distinto de los demas, y se ha explicado por qué. Lo que no se puede decir es
Que se haya tardado mucho en iniciar la reestructuracion financiera, pues nada
mas procucirse la intervencién de Caja Castilla-La Mancha dirigi sendas cartas al
Vicepresidente del Gobierno y al portavoz econémico del Partido Popular
instandolss a ponerse de acuerdo en aprobar una legislacién de resolucién
adecuada para el problema espafiol puesto que, si bien se esperaba que no

colapsarian nuestros grandes bancos y que ios problemas de Espafia eran
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distintos, estos hubieran sido imposibles de manejar si no se aprobaba una nueva

legislacion sobre resolucion y se modificaba la regulacion de las cajas de ahorro?.

Lo que no se puede decir es que ni el Gobierno, ni el Partido Popular, entonces
en la oposicién, reaccionaran con lentitud® a la sugerencia del Banco de Espana
puesto que inmediatamente se pusieron a redactar la “ley del FROB” que se
aprobd en pocos meses y que ha sido la columna vertebral de todo lo que se ha
hecho desde entonces, aunque haya habido que aprobar mas de 10 leyes
adicionales en las dos legislaturas para ir completando y resolviendo los

problemas que iban surgiendo.

Hay que darse cuenta de que al comenzar 2009 Esparia vivia bajo un cierto
espejismo pensando que sus dificultades se debian a una crisis financiera
internacional que venia de EE.UU. y que, cuando remitiera, desaparecerian los
problemas. Fue entonces, como he sefialado, cuando el Banco de Espafia,
consciente de este error de diagnéstico, emprendidé una serie de acciones cuyo
fin era alertar de que, cuando acabara la crisis internacional, emergerian con
nitidez nuestros propios problemas y que, por ello, debiamos esforzarnos en
abordar cuanto antes diversas reformas. Ustedes recordaran —porque entonces
fueron ampliamente criticadas— algunas de las alertas del Banco de Espafia sobre
la necesidad de mejorar la flexibilidad del mercado laboral para evitar los
despidos masivos que luego se produjeron, sobre la reforma de pensiones, o la
necesidad de contar con una legislacion financiera que permitiera acometer una
reestructuracion bancaria que era muy diferente de 1a que necesitaron otros

paises que vieron colapsar sus grandes bancos.

¢ De hecho. el Banco de Espana, para acelerar la aprobacion de esta legislacion, se permitio adjuntar una
propuesta/borrador de decreto-ley que trataba ambas cuestiones.

' Es verdad que retrasaron un afio los cambios de la legislacién de cajas, pero en lo que se refiere a la
dotacior de nuevos instrumentos de reestructuracion y recapitalizacién bancaria ambos partidos
reacciondren con una rapidez que no se ha visto en otras reformas.
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Como es sabido, algunas de esas reformas se retrasaron®. Pero, felizmente, la
reestructuracion bancaria fue, de todas las reformas necesarias para afrontar la
crisis, la primera que se acometid y ello se debié a que tanto el Gobierno del
Partido Socialista como el Partido Popular acogieron rapidamente la propuesta

del Banco de Espana de cambiar numerosas leyes para poder acometerla.

Y es que, las herramientas de resolucion bancaria que habian sido utilizadas
provechosamente en el pasado no servian para afrontar una crisis bancaria como
la que se venia encima. La legislacién sobre la resolucién de entidades rio se
habia adaptado durante los afios de euforia a las exigencias de la Unién
Monetaria, en especial, a la prohibicién de |a financiacion monetaria de los déficit
publicos, ni contemplaba que fueran las cajas de ahorro las que
fundamentalmente iban a necesitar ser resueltas. Ademds, la singularidad de una
crisis sistémica, de dimensidn mundial y con libertad absoluta de movimientos de
capital, impedia hacer intervenciones masivas sin incurrir en un riesgo muy
elevado de que la alarma en los mercados acabara contagiando a las
institucicnes sanas. Y lo mds importante era que, al reestructurar, se mantuviera
el principal activo con que contaba Espafa, que las grandes entidades de crédito
eran razonablemente sdélidas, ya que los problemas se concentraban en un

conjunto bien delimitado de instituciones pequefas y medianas.

Con el fin de disponer de una nueva caja de herramientas adaptada a esta crisis,
ha sido recesario aprobar unas diez leyes, desde la primera que creé el FROB en
2009, hasta las Uitimas leyes exigidas por la troika en el MoU del programa de

asistencia financiera, leyes que incluyeron normas que fueron supliendo las

° Han sido lag otras reformas estructurales, y no la reforma financiera, las gue han tardado mucho,
demasiado, an aprobarse. Asi por ejemplo la primera decision de recortes de gastos y aumento de impuestos
se produjo en mayo del afio 2010 y el gobiemo actual, que retrasé los presupuestos durante mas de tres
meses, solo adoptd medidas importantes en recortes y aumento de impuestos indirectos en junio del 2012.
La reforma de pensiones no se produjo hasta la primavera del 2011. Y en lo que se refiere a fa reforma del
mercado laboral, la legislatura anterior inicié la misma en septiembre del 2011 y €l gobierno actual dio un
paso adicional en la primavera del 2012, Todas estas reformas, gue sugirié el Banco a principios de 2009, se
retrasaron mucho mds qgue la reforma financiera que, como he dicho, fue la primera que empezo a discutirse
en abril del 2009.
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carencias de que adolecia el marco regulador anterior: la creacion de una
institucion/fondo -el FROB- que permitiera reestructurar obligada vy
ordenadamente las entidades sin posibilidades de pervivencia y que incentivase
la integracion de las que si las tenian; la regulacién de los SIPs como instrumento
para facilitar integraciones entre entidades de distintas regiones; la posibilidad de
convertir las cajas de ahorros en bancos; la exigencia de nuevos reguerimientos
de capital para acelerar las reestructuraciones; la dotacion de mayores poderes al
Banco de Espafia; la fusidn de los fondos de garantia, etc. Impulsar todos estos
cambios en plena crisis fue como hacer un doble trabajo en un buque
accidentado: a la vez que se estaba ordenando la evacuacién del pasaje, fue

neceserio reparar las propias barcas de salvamento.

l.o que fue muy positivo, es que esas leyes contaron, hasta finales de 2011, con el
respaldo de los dos principales partidos del Parlamento. Quiza por ello estas
reformas han mantenido todos estos anos una serie de principios comunes:
utilizar la menor cantidad posible de recursos publicos, concentrarse en sanear
los balances de las entidades exigiendo provisiones adicionales, aumentar los
requerimientos de capital, incentivar las integraciones, transformar las cajas de
ahorro y mejorar su gobernanza, reducir la capacidad instalada, aumentar la
eficiencia reforzando la escala de las entidades, utilizar la transparencia como
medio de eliminar desconfianzas en a los mercados, hacer desaparecer las
entidades peor gestionadas y minimizar el tiempo de presencia del Estado en las

entidades en las que tuvo que participar.

Los avances en estos casi cuatro afios en cuanto a saneamientos, aumento y
mejora de calidad del capital, reduccién de nimero de oficinas y empleados,
desaparicion de cajas sin viabilidad, renovacion de gestores, etc., son muy
importantes. Pero los resultados mas interesantes de la reestructuracion del
sisterra bancario espanol, iniciada el 2009, no son los cuantitativos sino los
cualitativos. Por ejemplo, la transformacion de, practicamente, todas las cajas en

bancos, con lo gue este cambio aporta en términos de mejoras en la gestion,
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disciplina de mercado, posibilidades de recapitalizacién, etc., transformacion que
deberia ahorrar a los espafioles en el futuro volver a sufrir las consecuencias de
los excesos detectados en algunas cajas. Otro progreso cualitativo de gran
importarcia en el medio plazo ha sido el avance en la transparencia exigida a
nuestras entidades, no sélo gracias a los stress test que, como se sabe, fue
Espana 2l primer pais europeo que propuso hacerlos, sino sobre todo por los
sucesives requerimientos de mayor informacion publica que durante estos afios

se han ico imponiendo.

La tarea de reestructuracion fue complicada y laboriosa. La decisién por parte de
las autoridades de minimizar el empleo de recursos publicos® en la reconversién,
complicé y dilaté el trabajo de reestructuracion. Piensen ustedes que hasta que el
MoU exigio al Gobierno su creacién, el supervisor espafiol no pudo contar con un
“banco malo” que comprara a los bancos sus activos dafiados y le ayudara a
resolver con mas facilidad los problemas de las entidades, entre ellos también el

de la liquidez.

Las criticas a la reestructuracion financiera acordada entonces entre el Gobierno y
el principal partido de la oposicién, se suelen resumir diciendo que en los otros
paises la recapitalizacion fue temprana e instantanea mientras que en Espana se
adoptd tardiamente y se ejecutd escalonadamente. Ya he explicado que fue igual
de temprana que en otros paises y las razones por las cuales fue distinta. Ahora
intentare mostrar por qué no fue instantanea, por qué ha habido que desarrollarfa
sin que nunca los mercados hayan aceptado que se ha hecho todo lo que se

tenia que hacer.

Es verdad que la recapitalizacion de los demds paises europeos, que afecté a sus

grandes pancos, se hizo en un periodo relativamente corto de tiempo, aungue

* Esto se puede entender porque los grandes bancos espafioles no requerian ayuda y porque, dada la
gelicada sttuacién de las finanzas publicas de nuestro pais, el impacto en los mercados de un intenso y
subito aumento del déficit piblico padria haber exigido un rescate parcial o total de la economia espariola,
como luego sucedio. Pero, esta estrategia de minimizar el uso de recursos publicos légicamente dificulté la
tarea del Supervisar.
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también hayan tenido que volver a capitalizar entidades previamente
recapitalizadas como algunos bancos holandeses o el importante banco franco
belga Cexia. También es verdad que los saneamientos y recapitalizacion en
Espafa se han ido produciendo en distintas “oleadas”. La primera, derivada de la
ley del FROB; la segunda, después de la crisis irlandesa con el Real Decreto-ley
272011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero, y la tercera
después de la segunda recesién de la economia espariola, que se flevd a cabo en
el afio 2012 con la hoja de ruta fijada en el MoU. Ahora, en este afio 2013, las
principales agencias de rating y analistas de mercados han vuelto a sefalar las
debilidades que aun mantiene la economia espafiola y que, en su opinién,
determinan que no se pueda descartar que Espafia tenga que acometer en este
mismo afo, o en 2014, una cuarta ola de saneamientos y recapitalizacion, aunque
de menor intensidad que las anteriores. A esa situacion de fragilidad bhan
respondido los recientes requerimientos y recomendaciones dirigidos por €l
Banco de Espafa sobre refinanciaciones y sobre la cautela en la distribucidon de

dividendos.

;Por gué estos saneamientos y recapitalizacidén en escalones han sido la norma
en estzs dos legislaturas?, ¢por qué no fueron suficientes la recapitalizacion del
2009, ri la del 2011 y ahora mismo, en 2013, se estan adoptando nuevas medidas
para aumentar los importantes saneamientos del 20127 Por una razén muy
sencilla y es que el proceso de deterioro de activos y de los problemas de la
banca espafiola no ha sido instantaneo y derivado, como en otros paises, de una
mala regulacién y de la subita caida de precios de los valores que se soportaban
en activos “toxicos” al explosionar la crisis financiera internacional, sino que se
deriva fundamentalmente del deterioro de la economia real, del deterioro de la
capacidad de pago de empresas y particulares v, hasta que éste no se detenga,
no se detendra la necesidad de seguir saneando y recapitalizando las entidades,
puestc que el deterioro de activos no parara mientras siga cayendo el precio de la

vivienda; la situacién de rentabilidad no mejorara grandemente mientras siga
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aumentando el paro y fa morosidad; el negocio seguira cayendo mientras caiga el

crédito; etcétera.

Pero, aunque el proceso de saneamiento y reestructuracién deba continuar
mientras el deterioro de la economia no se detenga, si se puede decir que gracias
al trabajo de reestructuracién bancaria realizado estos anos, el sistema bancario
espafiol ya hoy mismo no se parece en nada al que habia al estallar la crisis de
Lehman Brothers y se compara favorablemente con el resto de los sistemas

guropecs.
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6. ¢Considera acertado que el RDL 9/2009 exigiera operaciones
corporativas para poder acceder a la recapitalizacion publica de las

entidades?

(Como ustedes y los maximos representantes de la Xunta conocen, el Real
Decreto ley 9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuracion bancaria y
reforzamiento de los recursos propios de las entidades de crédito, fue aprobado
por el Parlamento espafol con el apoyo explicito de los grupos mayoritarios, el
Partido Socialista Obrero Espariol y el Partido Popular, y su justificacién esta

perfectamente explicada en la exposicién de motivos de la citada norma.

Cabe recordar que los desequilibrios a los que se enfrentaban una parte relevante

de las entidades de crédito espafolas eran:

1. Deterioros paulatinos del valor y de la calidad crediticia de los activos

bancarios, a consecuencia de la crisis econdmica global y espafola.

2. Excesos de capacidad operativa en un escenario de estrechamiento de

margenes y reduccion del negocio y de la rentabilidad.

(9]

Desequilibrios en las estructuras de financiacidn, con excesiva dependencia

de los mercados mayoristas de financiacion y excesos de endeudamiento.

4 Necesidades de acceso a los mercados de capitales para reforzar su

situacién patrimonial ante la crisis.

5 Y lo que es el origen de los desequilibrios: el inadecuado gobierno
corporativo en el caso de muchas cajas de ahorro, sometido en sus
decisiones y nombramientos de los equipos de gestién a los intereses de los

grupos de interés que las controlaban.

De los desequilibrios y deficiencias sefialados, en tres de ellos: exceso de

capacidad y ganancias de eficiencia, estructuras de financiacién y gobierno
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corporativo inadecuados, la via més eficiente de mitigacion es la de las
operaciones corporativas, instrumento tradicionaimente usado en Espafa y por la

mayoria de los supervisores bancarios del mundo.
Y por ello, el mencionado Real Decreto-ley contemplaba medidas para:
» Reforzar los mecanismos de intervencion de entidades no viables®.

. Adecuar el exceso de capacidad instalada del sector, tanto en nimero de
sucursales como en servicios centrales y en gastos de trasformacion,
considerando gue la forma mas eficiente para ello es a través de los
correspondientes proyectos de integracion de entidades viables. Por lo que

incentivo estos proyectos que dependian de decisiones privadas.

) Generar entidades fuertes, saneadas, eficientes (tanto en su operativa como
en sus capacidades de gestion y control de los riesgos), productivas y bien
gestionadas a través de procesos de integracion liderados por las entidades

mas fuertes y mejor administradas.

. Que ese modelo tuviera incentivos para su sostenibilidad en el tiempo, al
someter fa evaluacion de los planes de negocio, de las organizaciones y de

los equipos de las entidades resultantes a la disciplina del mercado.

. Que los mercados retornaran su confianza en las entidades espafiolas
mediante la trasparencia, elevada capitalizacién (tras realizar fuertes
saneamientos) e incrementos del tamafio medio de las entidades resultantes
que permitieran la especializacién de los departamentos financieros en la
venta del proyecto a los potenciales inversores, lo cual ademas redundaria

razonablemente en la mejora de su capacidad de acceso a nuevas fuentes

¢ La intervencion de CCM y posterior adgquisicién por otra entidad, dejé en evidencia los instrumentos de intervencion anteriores, a travées del
Fondo de Garantia de Cajas de Ahorro pues no se conseguia, en cajas de ahorro, el traspaso de la capacidatl de decision de [as Asambleas
Generales a los administradores designados para la intervencién, maxime érgano de decision de las cajas y equivalente a las Juntas de
Accienistas en lzs Sociedades Andnimag, pues ne se podian generar instrumentos de capitai con derechos politicos.
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de financiacién para poder reconducir paulatinamente el exceso de

endeudamiento.

Y todo ello, con la mejor utilizacién de los fondos publicos, haciendo recaer el
ajuste en primer lugar sobre los “propietarios”, y administrando el bien escaso

que suponia en ese momento la confianza en el sector.

23



7. A la vista de las palabras del entonces Subgobernador del Banco de
Espana, Javier Ariztegui, relativas a la necesidad de implantacion
gradual del calendario de Basilea I, ya que en caso contrario “tendrian
un elevado impacto en el sistema financiero y en la economia en
general”, ;como casan estas palabras y el calendario progresivo de
Basilea lll con las fuertes exigencias del RDL 2/2011 y c6mo cree que
pudo afectar esta elevada exigencia en la politica crediticia de las

entidades?

Desde julio de 2009, el Comité de Supervisién Bancaria de Basilea fue aprobando
una seric de medidas para mejorar el tratamiento del capital y la liquidez, vy en
201C acabd acordando un calendario de implantacién gradual que se extendia
hasta el ano 2019. Se decidié exigir mds nivel de capital, de mayor calidad, se
reviso la definicién de las bases de calculo para las que no serian computables
los “activos por impuestos diferidos”, y se incrementaron las penalizaciones a las
participaciones industriales y financieras —ajenas al grupo econdémico- de las
instituciones financieras. Gomo el acuerdo implicaba multiplicar por tres, en algin
caso, el ratio de capital de maxima calidad exigible en términos equivalentes,
previeron un periodo de adaptacién relativamente prolongado para atenuar el
impacto de estas medidas en el negocio bancario y, especialmente, en el crédito
a la clientela. Por su parte, varios paises que habian tenido problemas bancarios
procedieron a establecer requisitos de capital més exigentes para restablecer la

confianza en sus sistemas.

A comienzos del afio 2010 la crisis econdmica internacional habia entrado en una
nueva fase dominada por los problemas de estabilidad del euro, con dificultades
de los paises del sur de Europa e interaccién entre riesgo bancario y “riesgo
soberano”. Los problemas se manifestaron en el primer trimestre de ese afio con
las dificuitades de pagos en Grecia, se confirmaron en el mes de mayo con la

reaccién de los paises del euro que se dotaron de un mecanismo de rescate por
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750.000 millones de euros, continuaron en el otofio con el salvamento de la
Republica de Irlanda y culminaron a finales del ejercicio 2010 con las dudas

profundas de los mercados financieros respecto de Portugal.

Estos problemas afectaron al crédito y a la financiacion del Reino de Espaia y de
los bancos espafioles. En el mes de mayo de 2010, el Consejo Europeo decidio
dar un giro radical a la politica de ingresos y gastos publicos de los paises del sur
de Eurcpa e inmediatamente el Gobierno espafiol imprimié un cambio radical en
el tono de la politica fiscal. A lo largo del mes de junio, distintos grupos de cajas
de ahorros acometieron procesos de integracion (Bankia, Civica, BMN, CX, NCG,
linnim, Base, Ceiss, etc.) y, a finales de julio, se publicaron los test de estrés de
las entidades de crédito europeas que, en el caso espafiol, fueron especialmente
exigentes. No obstante, el rescate de Irlanda en el otofio y las profundas dudas
sobre la estabilidad de Portugal, que se hicieron patentes al cierre de 2010,
deterioraron el acceso del Reino de Espafa a los mercados financieros,
sugiriendo la necesidad de un impulso adicional al proceso de reestructuracion

de! sistema bancario.

El Real Decreto-ley 2/2011, que convalido el Parlamento espaifiol en el mes de
febrero de 2011, materializd esta decision. Se contemplaba, asi, un incremento de
los requerimientos de capital de méaxima calidad hasta el 8% é el 10%, en funcién
de la capacidad de obtencién de recursos propios de maxima calidad en los
mercados y de la mayor necesidad de financiacion mayorista de las distintas
entidades. En este sentido, la norma, en atencion a la intensa dependencia que
tenia el Reino de Espafia y sus instituciones bancarias de la financiacion exterior,
requeria un mayor porcentaje de fondos propios de maxima calidad a las
entidades con menor capacidad de obtencién de capital y mayor vulnerabilidad
potencial en el pasivo. Sin embargo, no se alteraron los calendarios de Basilea en
relacion a las inversiones industriales y al computo de los “activos fiscales

diferidos”.
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Como las demas entidades de crédito residentes en Espafia, Novacaixagalicia
{"NCG”) quedd afectada por esta nueva norma de rango legal, recibiendo un trato
no discrminatorio en su aplicacién. Como la mayoria de las cajas de ahorros
(BFA-Bankia, Civica, CX, BMN, Base, Ceiss, Unnim, etc.), NCG vino obligada a
alcanzar un nivel de capital principal del 10%’ de los pasivos computables, que
debia obtenerse al cierre del mes de septiembre de 2011 si el Banco de Espaiia,
atendiendo a circunstancias excepcionales objetivas suficientemente motivadas,
no otorgaba un periodo adicional. En el supuesto de que la institucién no fuese
Capaz de allegar estos recursos en los mercados, ¢l FROB los aportaria a través
de la suscripcién de acciones del banco en que debia transformarse la institucion

fruto de la integracién de las dos cajas gallegas.

Al cierre del afio 2010 la nueva entidad habia realizado unas provisiones por
insolvencias extraordinarias con cargo a su cuenta de resultados y, sobre todo,
con cargo a las reservas que tenian constituidas vy a las plusvalias que habian
afiorado en el proceso de integracién, al poner en “valor razonable” los balances
de ambas entidades. A pesar de estas dotaciones, al cierre de 2010 NCG
mantenia un nivel de provisiones (especificas mas genéricas) en relacién al saldo
total de dudosos que le situaba en el tercio inferior de las 23 mayores entidades
de credito residentes, denotando que su esfuerzo de saneamiento, a pesar de
haber sido relevante, era inferior al que habian realizado otras entidades de
crédito. Por consiguiente, el incremento de capital que se requirié a la entidad
gallega fue relativamente elevado porque partia de niveles bajos de capital
principal, pero ello no se debia a unas dotaciones excesivas en relacién a sus
competidores, sino a una baja acumulacién histérica de reservas en relacidn al

tamano de su balance.

Eri cuanto al impacto sobre el crédito, es razonable suponer que las medidas

tomadas a lo largo de la crisis en todos los paises del mundo como, por ejemplo,

* Sierpre que no cohsiguieran, por sus propios medios, capital en los mercados equivalente al 20% de los derechos de
voto, en cuyo caso el nivel de capital requerido seria del 8%.
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las normas de Basilea lll, el Real Decreto-ley 2/2011 o la recapitalizacion
acometida en 2012, tengan algun efecto en el corto plazo en el crédito. Pero cabe
insistir en que todas estas medidas se han considerado necesarias para
conseguir la confianza de los mercados y evitar que se cierren las fuentes
mayoristas de financiacién, y lo importante es que ninguna de estas medidas es
“per sa” discriminatoria, su aplicaciéon, como se ha sefialado en los parrafos
antericres, ha sido equivalente y, por tanto, el impacto de las mismas sera

semejante para todas las entidades que quedan sometidas a la misma.

Por otra parte, debe tenerse en cuenta el impacto positivo que indirectamente
tienen sobre el crédito este tipo de medidas que, como he dicho, han sido
adoptadas también por otros paises. En efecto se supone que, en la medida en
que incrementan la solidez de las entidades de crédito, se facilita el acceso a la
tinanciaciéon y se reduce el coste de la misma, lo que, ceteris paribus, permite
aumentar el crédito y reducir su coste. Concretamente el Real Decreto-ley 2/2011
ha sido, de todas las medidas financieras adoptadas, quiza la mas efectiva en
reducir la prima de riesgo del Reino de Espafa- llegd a descender a unos 160
puntos basicos-, aunque también fue muy importante el hecho de que fuera
acompanada de una de las reformas estructurales que mas impacto positivo han
tenido estos afios en los mercados como fue la modificaciéon del sistema de

pensiones que se adoptd en el mismo tiempo que el Real Decreto-ley 2/2011.
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8. La fuerte concentracion de entidades crediticias habida como
consecuencia del disefio de la reestructuracion financiera, ;no cree que
puede llevar a problemas de reduccion de la competencia oligopolio y

exclusion financiera?

Er lo que se refiere a los efectos que haya podido tener el conjunto de
integraciones que se han producido a lo largo de estos afios en Espafia no parece
preocupante si se compara con la existente en otros paises. El Banco de Espaia
suministro puntual informacién de todas las concentraciones a la Comisidn
Nacional de Competencia (CNC) sobre las consecuencias que sobre la
competencia podrian tener las mismas y la CNC decidié no oponerse a ninguna
basandosie en que no afectaban al “mercado relevante” que consideraba que era

el mercado espanol.

Esto en io que se refiere a la visidn del proceso de concentracién a nivel de
Esparia. En lo que se refiere a la fusion de las dos cajas gallegas, ciertamente no
afectaba al mercado espariol, pero era negativa desde el punto de vista de la
competencia en Galicia y este era un argumento mas para no haberla impulsado,
ademas del fundamental de la mayor solidez de otras alternativas que se
barajaron a lo largo del proceso. Yo tuve ocasion de plantearle estos problemas
de competencia al Presidente de la Xunta de Galicia en una entrevista en la que
trate de convencerle — y es obvio que no pude- de que permitiera buscar
soluciones mas sodlidas y mejores desde todos los puntos de vista econdmicos,

incluido este, el de la mayor competencia.

Y es que la fusidn de las dos cajas gallegas llevaba a controlar una cucta de
mercado en Galicia del 50%, hecho que no se habia producido en ninguna otra
comunidad auténoma del Estado espafiol. Las desventajas de la falta de
competencia no solo emergen desde el punto de vista de la menor capacidad de
eleccion de familias y empresas gallegas vy, por tanto, de la posibilidad de que la

nueva entidad pudiera encarecer sus servicios o reducir la calidad de los mismos,
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sino que, como asi ha sucedido y sucede siempre en las fusiones que arrancan
con una cuota de mercado excepcionalmente alta, es normal que esa cuota se
reduzca posteriormente y se entorpezca la consecucion de los objetivos

marcados en los planes de negocio.

Otro problema de competencia importante que puede generar la reestructuracion
bancaria es el de que el Estado permanezca mucho tiempo como accionista de
ias entidades intervenidas o nacionalizadas. Aunque parezca que el coste pagado
an algunas reprivatizaciones es muy importante, la politica de deshacerse cuanto
antes de las entidades nacionalizadas restablece rapidamente un marco
igualitario de competencia entre todas las entidades, puesto que ya no caben
posibles interferencias de los gobiernos por su condicién de accionista en
algunas de ellas. Por eilo, la reciente decision de retomar el programa de subasta

de las entidades nacionalizadas en 2011 debe verse positivamente.

Pero es cierto que, si las concentraciones aumentan la eficiencia, es importante
acompafarlas de politicas que consigan que dicha eficiencia no se traduzca en
beneficios oligopolisticos, sino que se traslade a familias y empresas en forma de

menores costes y mayor calidad de los servicios prestados.

A ello contribuirdn los pasos que se den en avanzar en la Union Bancaria en
Europa. En la medida en que se pueda acabar superando la actual fragmentacion
por naciones del sistema bancario europeo y se avance en la integracion en un
solo mercado a nivel continental, las familias y, sobre todo, las empresas podran
disfrutar de una oferta suficientemente competitiva e incluso mejor que la que
tenian al iniciarse la crisis, cuando habia un mayor numero de pequefias

entidades.

Pero también se podrian pasos a nivel nacional. Asi en la medida en que Espafa
retenga la facultad de autorizar nuevos bancos, se podria revisar la normativa de

concesion de nuevas licencias bancarias con el objeto de eliminar aquellos
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obstaculos a los nuevos entrantes que no estén justificados por razones

prudenciales.
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9. Dentro de las competencias que la normativa basica reserva al Banco
de Espaiia se encuentran las de revision de las politicas y practicas de
remuneracién. ;Qué consideracion le merecen los contratos de afta
direccién existentes en las cajas de ahorro gallegas y la elevacion de las
indemnizaciones previas a la fusién, que una vez conocidas han
suscitado el rechazo unanime de Ia sociedad y el Parlamento gallegos y

provocado la retirada de depdsitos de la entidad?

Agradezco especialmente que se me formule esta pregunta porgue me permitira
referirme a la distribucién competencial existente en materia de remuneraciones
entre el Banco de Espafia y 1a Xunta de Galicia en el momento en que surgio el
escandalo de las retribuciones de los directivos de las cajas gallegas. Aclarar esta
cuestién es muy importante porque todavia los representantes de la Xunta de
Galicia en esta Comisidn han reiterado su punto de vista - ya manifestado en una
carta gue envio el Presidente de la Xunta al Gobernador-, de que el Banco de
Espafa era la autoridad competente en esta materia en ese momento temporal; lo
que, como se explica enseguida, no concuerda con el marco normativo entonces

vigente.

Para tratar de argumentar ese punto de vista algunos comparecientes en esta
Comisién han leido la redaccion actualmente vigente del articulo 10 bis de la Ley
13/1985, de 25 de mayo, de Coeficientes de Inversion, Recursos Propios vy
Obligaciones de Informacion de los Intermediarios Financieros. Al hacerlo,
omitieron que ia redaccién actual no es la gque estuvo en vigor desde 1985 hasta
2011, periodo de 26 afios en el que se suscribieron los contratos cuyas clausulas
indemnizatorias se activaron en septiembre de 2011. La redaccion actual de ese
articulo, a la que se ha dado lectura en esta Comision, procede de las leyes
2/2011 y la 6/2011 y no estuvo en vigor hasta el afio 2011. Pero, lo que es mas
importante, es que en esa interesada lectura también se descuidd otra
circunstancia clave para entender el alcance de las competencias del Banco de

Espana en esta materia y es que esta competencia se le atribuye exclusivamente
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a ios efectos de exigir que dichas politicas y practicas de remuneracion
contemplen unos incentivos de asuncién de riesgos que sean compatibles con

una adecuada gestién del riesgo en las entidades.

Para entender correctamente esta cuestion, conviene distinguir dos aspectos de

las politicas y practicas en materia de remuneraciones.

Por una parte, las decisiones sobre politicas de remuneraciones y esquemas
retributivos gue, en la medida en que contengan incentivos a la asuncion

Inadecuada de riesgos, pueden tener un impacto indeseado en la solvencia.

Y por ofra parte, las decisiones concretas sobre fijacién del importe de las
remuneraciones que vayan a percibir los directivos. La magnitud de estas
remuneraciones dificilmente puede comprometer la solvencia de una entidad,
pues los gastos de este personal tienen un peso relativo reducido en la cuenta de
resultados, sin embargo, y es algo a lo que normalmente no se presta atencién
aungue es muy importante para la Comunidad Auténoma, reduce el volumen de

los recursios destinados a la obra social.

Veamos ahora con mas detalle qué competencias tiene atribuidas el Banco de
Espafa respecto de estos dos aspectos y cudles eran las posibilidades de

actuacion de la Xunta de Galicia.

Hasta la entrada en vigor de los cambios normativos ocurridos en 2011, las
competencias clasicas del Banco de Espafia en materia de remuneraciones de ios
directivos de las entidades de crédito se circunscribian a las propias de su
condicior de supervisor de la solvencia de las entidades de crédito. En este
sentido, ‘0 que se exigia era que las retribuciones libremente acordadas no
tuvieran un impacto indeseado en la solvencia por comprometer la sostenibilidad
futura de los resultados, lo que, en la practica, dificiimente pedia darse, como se
ha dicho, habida cuenta del peso relativo de estos gastos. Adicionalmente, la

labor del supervisor se concentré en que las entidades reconocieran y cubrieran
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contablemente los riesgos incurridos en este ambito (pensiones vy, si la

probabilidad de ocurrencia era elevada, indemnizaciones).

En Espafa, las primeras medidas legislativas especificas en esta materia de
retribuciones datan del afio 2011 y se recogen en: (i) la Ley 2/2011, de 4 de
marzo, de Economia Sostenible, (i) la Ley 6/2011, de 11 de abril, por la que se
modifican, entre otras, la Ley 13/1985 y el Real Decreto Legislativo 1298/1986,
sobre adaptacion del derecho vigente en materia de entidades de crédito al de las
Gomunidades Europeas v (iii} el Real Decreto 771/2011, de 3 de junio, por el que
se modifica el Real Decreto 216/2008, de 15 de febrero, de recursos propios de
las entidades financieras, que transponia a la legislacién espafiola la Directiva
2010/76/UE (CRD Ill ), donde se faculta expresamente al Banco de Espafia (mas
alla de sus competencias genéricas en materia de contabilidad y solvencia) para
revisar las politicas de remuneracion de las entidades de crédito y exigir que
dichas politicas y practicas sean coherentes con la promocién de una gestion del

riesgo solida.

£ Banco de Espafa desarrollé esa legislacion mediante su Circular 4/2011, de 30
de noviembre, que madificé la Circular 3/2008 de recursos propios, incorporando
.08 nuevos requerimientos legislativos e introduciendo requerimientos adicionales
de transparencia publica (como por ejemplo, el informe de remuneraciones dentro
del Informe de Relevancia Prudencial que debe ser objeto de publicacion en la
web péagina de las entidades) y de informacién reservada para la supervision del
cumplimiento de los principios que rigen la politica de remuneraciones de las
entidades de crédito. Asimismo, exigié a las entidades que hubieran recibido
apoyo del FROB, que, con sujecion a la normativa sobre proteccion de datos de
caracter personal, hicieran publica al cierre de 2011 la informacion individualizada
y detallada de las retribuciones de todos los consejeros y de los directivos que

formaran parte del comité de direccion u érgano equivalente.
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Le que pretende la nueva normativa es alinear las retribuciones de los
administradores y directivos con los resultados a largo plazo de la entidad y
promover una gestion adecuada del riesgo, para que los sistemnas retributivos no
constituyan un incentivo perverso en forma de “apetito desordenado” de riesqo,
de biscueda de resultados a corto plazo, que comprometa la viabilidad de la
entidad. Asi, por una parte, se exige la introduccidn de cldusulas de ajuste ex post
que permitan tener en cuenta los efectos a largo plazo en la situacién de Ia
entidad de las decisiones adoptadas por sus administradores y directivos y se
traduzcan en la posibilidad de minorar las retribuciones consecuentemente. Por
ofra, para que los titulares de la facultad de decidir sobre las retribuciones (los
propietarios legitimos: accionistas, consejeros generales, patronos, etc.) puedan
ejercerla adecuadamente, se incide en la gobernanza (la estructura organica y la
forma er que se adoptan y se controlan estas decisiones) y en la transparencia (la

informacién disponible).

En este ounto he de recordarles que los contratos de alta direccién de las cajas
gallegas que han sido motivo de escandalo, en todos los casos, son muy

anteriores a la entrada en vigor en 2011 de la normativa sefialada.

De o anterior se colige que, respecto de los dos aspectos relevantes en materia
de remuneraciones que se distinguieron anteriormente, el Banco de Espafna
dnicamente tiene competencias sobre el primero: afectacion a la solvencia. Y es
que ni los principios y recomendaciones emitidos a nivel internacional a partir del
acuerdo del G20 de noviembre del afo 2008, ni las regulaciones dictadas
siguiendo esos principios, han establecido limites cuantitativos sobre el monto de
las retribuciones. Los montos se fijan con base en un acuerdo entre las partes
con capacidad para ello, y el legislador nacional e internacional no puede imponer
limites a la autonomia de las partes en una economia libre de mercado, siempre

que no se ponga en riesgo la solvencia y estabilidad de la entidad.
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A partir de 2012 —cuatro meses después de que surgiese el escandalo-, esos
limites han terminado por introducirse en Espafia (esencialmente, a través del
Real Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del sector financiero y

del Real Decreto-ley 3/2012, de 10 de febrero, de medidas urgentes para la

reforma del mercado laboral), pero se refieren exclusivamente a entidades que
hayan recibi o financiero publico y se justifican en un titulo de intervencién

distinto: la necesidad de minimizar el aporte financiero publico y de asegurar un
reparto adecuado de los costes de la reestructuraciéon o resolucion de una
entidad; lo que no hace sino corroborar cuanto se viene diciendo respecto del

alcance de las competencias del Banco de Espafia en esta materia.

Aclaraclas las competencias del Banco de Espafia, corresponde examinar las
posibilidades de actuacién gue, en este ambito, la naturaleza y régimen juridico
de las cajas de ahorros ofrecen a las comunidades autdnomas. Hay que partir de
constatar que todas las comunidades auténomas, sin excepcion, — y por tanto,
también la comunidad gallega- se han atribuido competencias en sus estatutos
de autonomia sobre las cajas de ahorro con domicilio en sus respectivos
territorios. Esas competencias se han hecho efectivas, en el plano legisiativo,
mediante la promulgacién de disposiciones en las que se contiene el régimen
juridico general aplicable a las cajas, dentro de las bases dictadas por el Estado;
el especifico de sus drganos de gobierno; y las facultades de control y
supervision de la respectiva administracion autondmica, plasmacion de su funcion

de protectorado publico.

A lo anterior hay que unir las importantes posibilidades de actuacion que se
derivan de la presencia generalizada en los organos de decision de las cajas de
ahorrc de representantes elegidos por las propias comunidades autéonomas. Y es

que:

la competencia para fijar las remuneraciones estaba atribuida, con caracter

general, al 6rgano de administracion, siendo asi que, en el concreto caso de
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las cajas gallegas, la Comunidad Auténoma estaba representada en sus

consejos de administracion; y

que. a su vez, otra comisidn, la de control, revisaba todos los asuntos
tratados en los Organos de administracién debiendo velar porque los
acuerdos adoptados se adecuaran a la finalidad social y al caracter no
lucrativo de estas entidades, resultando que, la Xunta de Galicia, desde el

afho 2009, tenia un representante directo en dicha comisién de control.

Pues bien, teniendo en cuenta cual era el régimen de adopcion de acuerdos en
materia de remuneraciones en las cajas de ahorros, es claro que las
competencias, facultades y posibilidades de actuacién que acaban de referirse
hubieran permitido a la Comunidad Auténoma de Galicia, de haberse utilizado,
obtener informacién puntual respecto de las remuneraciones pactadas con los
administradores y directivos de las cajas gallegas y legislar, si se hubiera
deseado, para sujetar esos acuerdos a un régimen de control administrativo que
asegurase que la politica de remuneraciones era compatible con el caracter social
de las cajas de modo que no se detrajeran indebidamente recursos que podrian

destinarse a la obra benéfico social.
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10. ¢Qué papel desempefié el Banco de Espafia en la emision de

participaciones preferentes por parte de las cajas de ahorro gallegas?

{as entidades de crédito espafiolas han venido emitiendo tradicionalmente
participaciones preferentes y obligaciones subordinadas a los efectos de

incrementar sus ratios de recursos propios.

Estos instrumentos tienen, de conformidad con el articulo 2 de la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores, la consideracion de valores negociables y
como tales estan sometidos al marco regulador y supervisor de los mercados de
valores. Se trata, en ambos casos, de productos considerados complejos por la
normativa vigente, lo que tiene transcendencia en algunas de las normas
aplicables. Por lo demads, su régimen de emision, informacion, valoracién de
conveniencia e idoneidad, o gestién de conflictos de interés, es el aplicable con
caracter general a los valores negociables, siendo la Comisién Nacional del
Mercado de Valores el organismo responsable de su supervision, sin perjuicio de
las competencias que puedan corresponder a las Comunidades Auténomas, por
ejemple en materia de autorizacion previa de publicidad realizada por cajas de
ahorros que tenga contenido financiero (como ocurre en el concreto caso de las
sajas de ahorro con domicilio social en la Comunidad Auténoma de Galicia de
acuerds con la Orden de 31 de mayo de 2006 de la Consejeria de Economia y

Hacienda de la Xunta de Galicia).

Ei papel del Banco de Espafia en la emision de participaciones preferentes y
obligaciones subordinadas por las entidades de crédito se limita a la calificacion
de estos instrumentos financieros como recursos propios, en uso de las
atribuciones conferidas por el articulo 14.5 del Real Decreto 216/2008, de 15 de
febrero, de recursos propios de las entidades financieras. La actuacién del Banco
de Espana tiene por objeto verificar que los titulos emitidos satisfacen los

requisitos establecidos en la normativa de solvencia aplicable para su
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computabilidad como recursos propios y determinar la forma en que deben

integrarse entre los mismos.

La calificacion por Banco de Espafa de una emisién como computable no
prejuzga la calidad de los valores, ni su adecuacion para su distribucién entre los
inversores, ya sean éstos cualificados o minoristas. Aun asi, en el documento por
& qgue se comunica el resultado de la verificacion de la computabilidad de las
participaciones preferentes como recursos propios, , se incluye, desde hace
algunos anos, una mencién en la que se exhorta a las entidades emisoras a que,
en la comercializacidon de tales titulos entre la clientela minorista, sean
extremadamente escrupulosas en el cumplimiento de las normas legales y de las
mejores practicas del mercado que resulten de aplicacién, asegurandose en
especial que los procedimientos aplicados conducen a que los clientes sean

plenamente conscientes de los riesgos de la inversion que realizan.
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