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Las estrategias para atajar la crisis financiera

Los expertos Y los bancos aportan sus razones a favor y en contra de dar de nuevo ayudas al sector financiero

(SALVAMOS A LA

BANCAOTRA VEZ?

La idea mas extendida es que seria
iNUtil una recapitalizacion masiva

en Europa// Las entidades se
niegan a ser nacionalizadas
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1 dilema esta de nuevo

sobre la mesa y no hay

una posturacomunenla

zona del euro (como pa-

ra casi nada) sobre cudl
eslasolucion mas eficiente. Araiz de
la crisis de Lehman Brothers, nume-
rosos paises en Europa se vieron obli-
gados a rescatar a varias de sus enti-
dades mds grandes para evitar que
corrieran la misma suerte que el ban-
co estadounidense. Tres afios y 1,35
billones de euros de ayudas publicas
después, se plantea de nuevo lanece-
sidad de salvar a los bancos.

Los problemas de Grecia han de-
jado al descubierto la debilidad de
la zona del euro y estan castigando
duramente a las entidades, sobre las
que pesa una insalvable desconfian-
zaquelas estd dejando secas de liqui-
dez. El caso de Dexia (que esta sema-
na tuvo que ser nacionalizada) no es
aislado y si la situacion de cierre to-
tal de los mercados permanece unos
meses mas puede acabar por llevar-
se por delante a muchas otras entida-
des. En esta tesitura, las autoridades
se estan planteando recapitalizarlas
con dinero publico para que recupe-
renla confianza perdiday asi puedan
ayudar alarecuperacién econdémica.
La teoria podria llegar a sonar bien

si de verdad se consiguiera reactivar
la economia, pero de nuevo surgen
abundantes dudas sobre su utilidad
dados los escasos resultados conse-
guidos en los tiltimos tres afios.
Losexpertos consultados por Puibli-
co coinciden en que estamos ante una
situacién complicadisimaenlaque se
busca casi la cuadratura del circulo.
Perotienen todos unacosaclaray que
difiere de lo que est4n planteando las
autoridades: la recapitalizacion de la
banca, ya sea por medios publicos o
privados, no es lo mds urgente ni lo
que va a solucionar los problemas de
la zona del euro; lo urgente es acabar
con el problema de Grecia. “Lo prime-
roque hayque hacer esresolverel pro-
blema de la deuda griega; sino, todo
el dinero que se invierta en la banca
va air alabasura”, asegura Santiago
Carbd, catedratico de Economiadela
Universidad de Granada. José Carlos
Diez, economista jefe de Intermoney,
ahonda en estaidea: “Empezar porla
recapitalizacion de la banca es empe-
zarla casa por el tejado”, asegura.
Las cifras sobre cuanto dinero se
deberia inyectar en los bancos euro-
peos varia mucho segtin quién la cal-
cule. Elrango oscila entre un minimo
de 100.000 millones y un maximo de
tres billones. Y la férmula tampoco
esta nada clara. Podria ir desde que
cada pais ayudara a sus entidades,
como se ha hecho con el Fondo de
Reestructuracion Bancaria (FROB)
enEspafia, hasta que se hicieraconel
fondo de rescate europeo ampliado.

]

Las ayudas de 1,35
billones entregadas

en los altimos tres afios
no han sido atiles
]

Los expertos creen que
recapitalizar no serviria
si no se resuelve antes
el problema de Grecia

|

Los calculos de cuanto
dinero haria falta
oscilan entre los 100.000
millones y los 3 billones
|

Las autoridades quieren
que la deuda publica
contabilice como activo
con posibles pérdidas

Los expertos consultados por Pii-
blico prefieren que no sea una cues-
tién masiva y que se analice entidad
por entidad. Carbé admite que “pue-
de ser necesario capitalizar a algu-
nas entidades europeas y alguna es-
pafiola”, aunque propone que sélo
se haga en aquellas que tienen un
exceso de riesgo o falta de liquidez,
no en las que mas deuda espafiola
tengan. Diez exige que se mire enti-
dad por entidad y en caso de haber
necesidad de més capital se le dé un
tiempo para conseguirlo en el merca-
doysinolologra se le dé dinero pu-
blico. “Hay férmulas mucho menos
invasivas que la recapitalizacién ma-
siva”, dice.

Y mientras todo esto se debate, la
autoridad supervisora europea ha
planteado en la tiltima semana la ne-
cesidad de revisar los test de estrés y
de elevar las exigencias de solvencia
a los bancos (del 5% al 9% incluso)
tras imponerles que contabilicen pér-
didasen susinversiones de deuda so-
berana, incluida la espafiola. Si esto
se materializa, el dilema sobre si de-
be ayudarse a la banca se habra aca-
bado: habra que recapitalizar con di-
nero publico a las entidades porque
estas no podran conseguirlo por sus
propios medios. Lasentidades se han
levantado en armas contra ello y se
niegan a ser nacionalizadas.

A continuacion se muestran lasra-
zones que los expertos encuentran a
favor y en contra de volver a salvar a
labanca con dinero ptblico. *

1

RIESGO SISTEMICO
Los bancos no pueden caer

La economia mundial, para bien
y para mal, esta disefiada de tal
manera que la caida de los ban-
cos supone un desastre insupera-
ble para la economia. Si ellos se
hunden en cadena (algo muy po-
sible si cae uno de los grandes), el
resto de la economia se derrum-
ba como un castillo de naipes al
que se le quita una carta de la ba-
se. Los ciudadanos tienen deposi-
tado en la banca su dinero y de las
entidades depende que se mueva
el crédito, con lo que no es posi-
ble sobrevivir si se deja morir al
sector financiero. Por eso, los
paises invierten en las enti-
dades miles y miles de mi-
llones de dinero ptblico
que, por ldgica, rentabili-
dad y ética, preferirian de-
dicar a fomentar la crea-
cién de puestos de trabajo
yaimpulsar el crecimiento
del Producto Interior Bru-

MAS DEFICIT
Nuevosrecortesy recesion

En un momento en que lazona del
euro esta bajo amenaza de volver
a caer en la recesion, dedicar nue-
vas ayudas ptiblicas a la banca ge-
neraria miles de millones nuevos
de déficit, lo que incitaria a los es-
tados a realizar nuevos recortes y
ahondaria en la paralizacion del
PIB. Pero, sobre todo, el uso del di-
nero publico en rescates reduci-
ria las posibilidades de inversion
de las administraciones publicas
y ahogaria definitivamente su es-
casa capacidad de maniobra para
generar empleo, aseguran en un
gran banco espaiol.

/

REESTRUCTURACION
Sedificultan las fusiones

Entregar mas dinero publi-
co a las entidades con pro-
blemas provoca que estas
no se esfuercen en supe-

rar sus deficiencias. Si se

les obligara a fusionarse y a re-
estructurarse, afirma una fuente
bancaria, se conseguiria que en el
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Cinco
razones
por las que
rescatara
bancosen
problemas

to (PIB) en un momento en que tan-
tolonecesita.

/

BANCOS MAS FUERTES
Mayor solvencia

Recapitalizar a la banca con dinero
publico, ahora que es practicamen-
te imposible que lo capten de inver-
sores privados, permitiria que las en-
tidades fueran mucho mas solventes
ymasfuertes, lo cual deberia facilitar
que, en condiciones econémicas nor-
males y sin una crisis de deuda sobe-
ranade por medio, se animaran adar
créditos. Al tener mas capital tienen
mas capacidad para asumir riesgos.
Y con mas financiacién en el merca-
do, sin llegar al endeudamiento exa-
gerado que se alcanzo en el boom,
los hogares compran mas viviendas,
las empresas invierten mas y crean
mas puestos de trabajo, el consumo
se dinamiza, el PIB empieza a des-
pertar y se aleja del riesgo de rece-
sién en el que actualmente estamos
inmersos en la zona del euro. Y la
nueva financiacién no sélo seria pa-
ra familias y empresas, también se-
ria ttil para las administraciones pu-
blicas, que con nuevos créditos po-
drian asuveziniciar grandes proyec-
tos (ahora paralizados o postergados
sine die) que tendrian efectos positi-

vos en el empleo y la economia. Lo
que no es de recibo es que por la de-
bilidad que arrastran muchas enti-
dades en la zona del euro —sobre to-
do por el riesgo en el que han incu-
rrido al comprar deuda soberana
griega—ahorano estén concediendo
crédito a proyectos solventes que lo
merecen, aseguran los expertos. Jo-
sé Carlos Diez, economista jefe de
Intermoney, afirma que el cierre del
grifo para las grandes empresas ya
esta quedando patente en proyec-
tos como laventa de los aeropuertos
de Barajas y El Prat (que se ha teni-
do queretrasar por dificultades para
encontrar financiacién), y augura
que pronto seran también muy no-
tables las dificultades de las peque-
nasymedianas empresas.

E

VUELVE LA CONFIANZA
Menos riesgo para el euro

Uno de los grandes riesgos que
afronta en este momento la zona
del euro es la falta de confianza que
existe entre las entidades financie-
ras. No se fian entre ellasy no se pres-
tan dinero, y tampoco los inversores
estan dispuestos a hacerlo. Es todo
una cuestién de desconfianza que
amenaza con llevarse por medio al
mismisimo euro. Con el aumento de

lasolvencia que se conseguiria inyec-
tando dinero a las entidades finan-
cieras, deberia recuperarse buena
parte de la credibilidad que han per-
dido y empezar a funcionar los mer-
cados de financiacion con cierta nor-
malidad. Eso permitiria que la ban-
ca accediera a la liquidez que necesi-
ta para funcionar sin problemas y; de
nuevo, facilitaria la concesién de cré-
ditos. Pero, sobre todo, seria una via
paradevolver la tranquilidad ala zo-
na del euro y de nuevo la esperanza
de un futuro para la moneda tnica.
Deberia acabar o reducir ostensible-
mente las sombras que existen sobre
la suspensién de pagos de algunos
paises (Portugal e Irlanda, ademas
de Grecia) yla necesidad de rescatar
aotros (Espafa oItalia).
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REESTRUCTURACION
Mas fondos para sanear

Con el dinero publico en sus cajas
fuertes, los bancos pueden acometer
las reestructuraciones de personal y
de oficinas que en muchos casos no
han realizado porque no tenian fon-
dos suficientes para ello, y que faci-
litarfan su saneamiento para operar
en un futuro cercano como entidades
sanas. Las prejubilaciones de los em-
pleados (como suelen hacerse los re-

cortesde plantillaen labanca) son
muy carasy también lo son los cie-
rres de oficinas. Con el dinero pu-
blico pueden ejecutarse.

o

SALVARLOS DEPOSITOS
Sinriesgo en los ahorros

La legislacién europea, que hu-
bo que actualizar tras la salida de
Lehman Brothers, establece que
los estados garantizaran un mi-
nimo de 100.000 euros de los de-
positos de cada ciudadano. Esa es
la cuantia que hay establecida en
Espaiia. En caso de que se dejara
quebrar una entidad, el Fondo de
Garantia de Depositos (FGD) se
haria cargo de ese dinero. Sin em-
bargo, silo que se produce es un
crash de todo el sistema, que es lo
que se pretende evitar con una re-
capitalizacion puiblica de lamayor
partedelas entidades, el Fondono
tendria dinero y tendria que po-
nerlo el Estado. Por tanto, no reca-
pitalizar ahora podria acabar cos-
tando a las arcas publicas mucho
mas dinero de lo que supondria el
rescate. Por eso desde el Banco de
Espaiia hace afios que recuerdan
que salvar a una entidad finan-
ciera cuesta mucho menos que li-
quidarla.

Cinco
razones para
noinyectar
masdinero
pUblico

sector financiero hubiera entidades
mucho maés fuertes, sanas y viables.
Con tanto paternalismo, derivado
del convencimiento de que el siste-
ma financiero puede arrastrar con-
sigo a toda la economia, se provoca
que sigan en pie muchas entidades
que estan practicamente quebradas
y que impiden que sigan adelante in-
cluso las que estan bien porque les
hacen competencia desleal.
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SINDISTINCION
Se castiga alos buenos

Cuando en los tltimos dias se ha ha-
blado de recapitalizacion bancaria
(por ejemplo, en la conversacion en-
tre Angela Merkel y Nicolas Sarkozy;
o en el plan de José Manuel Durao
Barroso) se referian a recapitaliza-
ciones masivas, lo que en Espaiia se
califica de manguerazo. Rescates
de practicamente todas las entida-
des grandes de la Unién Europea,
sin distinguir las buenas de las ma-
las. La argumentacion es que el pro-
blema de la zona del euro afecta a to-
das practicamente porigual, por mu-
cho que unas tengan deuda griega
y otras no. Al final, recuerdan desde

| otro gran banco espafiol, hacer eso
i es algo parecido a meter en la UVI

a todas las entidades, tanto las que

tienen una gripe como las que tie-
nen un colapso muiltiple de sus or-
ganos vitales. Las cinco entidades fi-
nancieras consultadas por este dia-
rio coinciden en que hacer una re-
capitalizacion publica de esa forma
es especialmente beneficioso pa-
ra los bancos franceses y alemanes,
que son los que ahora tienen mas
problemasy que de esta forma eclip-
sarian sus verdaderos problemas
porque se estaria tratando a todos
porigual.
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EXIGENCIAS
Ajustes de pais intervenido

Pero lo mas problematico de unare-
capitalizacion ptblica es que si se
hace con dinero de cada pais obli-
ga a emitir mas deuda y eso en el
caso de paises como Espafia seria
muy perjudicial porque ahora tie-
ne dificultades para emitir y lo ha-
ce muy caro, y si se hace con fondos
europeos seria todavia peor porque
Alemaniay Francia, que son los que
los dirigen, impondrian a Espafia
nuevas exigencias, y ahora serian
de pais intervenido, es decir, despi-
dos de funcionarios, recortes de sa-
larios, disminucion de las pensiones
0 nuevos impuestos, como han he-
cho en Grecia o Portugal. Santiago

Carbd, catedratico de Economia de
la Universidad de Granada, asegura
que las ayudas del fondo de rescate
europeo sdlo deberian aceptarse sise
detallan muy bien las condiciones “y
NO Son gravosas”, Como parece en es-
te momento a juzgar por las declara-
ciones de Merkel y Sarkozy. “Espafia
no esta tan al precipicio. Sélo lo esta-
ra si no se resuelve el problema grie-
g0”, asevera.

o

EMISIONES PUBLICAS
Riesgode que nadie las quiera

La intencion de las autoridades eu-
ropeas de inyectar fondos puiblicos a
las entidades o simplemente de exi-
girles mas capital por el riesgo que
ahora se supone que existe en la deu-
da publica ha conseguido enfadar a
todo aquel que tiene algo que ver con
el sector financiero. Angel Ron, pre-
sidente de Banco Popular, fue el pri-
mer banquero en Espafia en levan-
tar la voz. “La recapitalizacion de los
bancos europeos para cubrir las pér-
didas potenciales en sus carteras de
deuda publica me parece el mas ab-
soluto de los contrasentidos”, dijo, y
explico que, “si a las entidades se les
obliga a hacer provisiones (aumen-
tar su capital) para cubrir una carte-
ra que supuestamente estd libre de

riesgo, ¢quién va a tomar deuda
publica en el futuro?”. Para Ron,
la solucién no es recapitalizar a
la banca sino garantizar que esas
carteras de deuda que tienen en
su poder (y que los gobiernos les
han animado a comprar enlosdos
ultimos afios) estén libres de ries-
g0.Y eso sdlo se consigue solucio-
nando el problema griego y avan-
zando en la verdadera creaciéon de
Europa, asegurd, en un discurso
muy similar al que al dia siguiente
mantuvo el consejero delegadode
Banesto, José Garcia Cantera. En
ello coinciden también en todas
las entidades consultadas por este
diario, asi como los expertos. José
Carlos Diez asegura que obligar a
contabilizarla deuda espafiola (se
habla hasta de aplicarle una quita
del 20%) como activo de riesgo es
tanto como exigir a las entidades
que hagan provisiones para cubrir
un posible incidente nuclear en-
tre Estados Unidos e Iran. Y afiade
que abriendo este foco de incerti-
dumbre lo que se hace es “estig-
matizar la deuda publica y com-
plicar las finanzas de los tesoros”.
Santiago Carbd es de la misma
ideayrecuerda que “Espaiiano ha
generado este problema”. “Noveo
en absoluto lo de hacer una quita
aladeudaespafola eitaliana”, di-
ce, y afiade: “No se dan las condi-
ciones para que eso ocurra”.




