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Resumen

1

Introducciéon

EL FROB EN LA REESTRUCTURACION DEL SISTEMA BANCARIO ESPANOL.
EVOLUCION TRAS UNA DECADA DE ACTIVIDAD (2009-2019) Y CONSIDERACIONES
PARA LA UNION BANCARIA

«Commenting on the behavior of the Bank of England in the crisis of 1825, Thomas Joplin
said, “There are times when rules and precedents cannot be broken; others, when they
cannot be adhered to with safety”. Of course. But breaking the rule establishes a prece-
dent and a new rule, which should be adhered to or broken as occasion demands. In these
circumstances, intervention is an art, not a science. General rules that the state should

always intervene or that it should never intervene are both wrong.»

Manias, Panics and Crashes. A History of Financial Crises, Charles P. Kindleberger

Este articulo ofrece un relato cronolégico de los diez afios de actividad del FROB, con el
objetivo de describir el contexto en el que se ha ido desarrollando el organismo, asi como
las acciones llevadas a cabo en favor del proceso de reestructuraciéon bancaria espariol.

Junto con la presentacién de la evolucion del FROB, su mandato, sus funciones y las
herramientas de las que ha podido hacer uso en estos afios, se acompafian algunas con-
sideraciones basicas sobre el ambito de la resolucidn bancaria, que, a la luz de la expe-
riencia del FROB, pueden ser de utilidad para reforzar tanto la Unién Bancaria como el
marco de resolucién actual.

Hace diez afos, el 27 de junio de 2009, se publicaba en el Boletin Oficial del Estado la
norma por la que se constituia el Fondo de Reestructuraciéon Ordenada Bancaria (FROB).
Aquel real decreto-ley otorgaba al FROB unas funciones, herramientas y medios de finan-
ciacién novedosos, pero aun alejados de las facultades y competencias de las que dispo-
ne hoy, como autoridad espafiola de resolucion ejecutiva dentro del Mecanismo Unico de
Resoluciéon (MUR) europeo. Desde su creacioén, el FROB ha desempefiado un rol funda-
mental, volcado en el impulso del proceso de reestructuracion bancaria en Espafiay en la
canalizacion de la sustancial cantidad de recursos publicos involucrada para su apoyo.

El papel del FROB ha ido evolucionando en paralelo a las sucesivas fases de la crisis y
consecuentes adaptaciones de su marco normativo. Hay, por tanto, un gran camino re-
corrido desde el marco regulatorio precrisis, que descansaba en la actuacion del Banco
de Espafa y de los fondos de garantia de depdsitos (FGD) sectoriales, hasta el nuevo
escenario de la Unién Bancaria, bajo el que el MUR lleva actuando desde 2015.

También el propio FROB, como autoridad publica, ha evolucionado rapidamente. Lo que
en sus inicios comenzé siendo un «fondo» en sentido estricto, nutrido con recursos del
FGD y con dinero publico para apoyar ciertos procesos de integracion de antiguas cajas
de ahorros, ha pasado a convertirse en una autoridad de resolucién ejecutiva, financiada
exclusivamente con contribuciones privadas de las entidades y que se integra en la red
europea de autoridades liderada desde Bruselas por la Junta Unica de Resolucion (JUR).

Esta evolucion ha tenido dos efectos. El primero es que la propia historia de los diez afios
del FROB (esquema 1) captura perfectamente el relato de la crisis bancaria, reflejada tan-
to en sus debates normativos y tedricos como en las diferentes aplicaciones practicas
disefadas para abordar la resolucién bancaria. El segundo es que el FROB se ha asenta-
do hoy como una autoridad de amplia experiencia nacional e internacional, lo que la situa
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2.1

El FROB durante
la crisis financiera

ORIGEN DE LA CRISIS
Y PRIMERAS MEDIDAS

en una posicion excelente para examinar criticamente la normativa de resolucion y re-
flexionar sobre las tareas pendientes para fortalecer la resistencia del sector bancario ante
crisis futuras. Ambas cuestiones —hitos histéricos del FROB y principales lecciones
aprendidas y debates pendientes— se abordaran en este articulo.

No corresponde ahora hacer un analisis de la situacion econdémica al inicio de la crisis, si
bien, con la finalidad de enmarcar el contexto en el que se creé el FROB, es conveniente
resaltar algunos datos econdémicos basicos que ayuden a definir la relevancia de la crisis
financiera y el impacto que esta tuvo en Espanfa.

En el afo de creacion del FROB (2009), las economias avanzadas retrocedian a una velo-
cidad no observada desde la Segunda Guerra Mundial (-3,4 % del PIB). El PIB espafiol se
contrajo un 3,6 % y este ajuste se vio empeorado por la gravedad de la destruccion de
empleo. En ese mismo periodo se perdié un 7 % de los empleos y el desempleo alcanzé
una tasa del 19 %. A escala mundial, ya se habian puesto en marcha una bateria de medi-
das de enorme magnitud, desde la perspectiva tanto de flexibilizacion monetaria como de
expansion fiscal y de apoyo al sector financiero.

Si centramos la atencion en el sector bancario, los balances de las entidades de crédito
espafiolas, cuyo modelo de negocio tipico se centra en la banca minorista, no parecian
inicialmente contaminados por los entonces denominados «activos toxicos», procedentes
de la estructuracion y venta de productos complejos. Sin embargo, sus balances conta-
ban con gran peso de financiacion al sector inmobiliario, el cual, a su vez, se habia apa-
lancado en un crecimiento vertiginoso del crédito bancario y estaba alcanzando en aque-
llos afios la fase de brusca explosion tipica de cualquier burbuja especulativa. La
morosidad en los bancos espafioles no dejaria de elevarse, hasta alcanzar en diciembre
de 2013 el 13,62 % sobre el total del crédito.

Al mismo tiempo, las entidades espafolas no eran ajenas a los problemas de confianza
que atravesaban tanto el sector financiero mundial como, en particular, el europeo. Estos
problemas se concretaron en una drastica reduccion del acceso al crédito interbancario y
a los mercados de capitales, de los que las entidades espafolas se habian hecho fuerte-
mente dependientes en los afos de frenética expansién del crédito a la promocién inmo-
biliaria. De modo que todo el sector, incluso el menos afectado por el deterioro de sus
inversiones crediticias, tuvo que afrontar un problema grave de liquidez, con una repercu-
sién consecutiva en el volumen y en las condiciones de crédito ofrecido a las familias y a
las empresas, ya de por si en niveles de deuda muy elevados (el endeudamiento bancario
de empresas y de familias sobre el PIB se mantuvo hasta 2012 por encima del 200 %, en
términos no consolidados'). Conforme al circulo vicioso habitual de cualquier crisis finan-
ciera, la carestia de financiacién agravé aun mas la situaciéon econdémica del pais y empeo-
ré la calidad de los activos bancarios. Al contexto anterior se le han de afadir las dificul-
tades que suponian para la mitad de la industria bancaria espafola la naturaleza juridica y
el gobierno corporativo de las cajas de ahorros.

La situacion llevé al Gobierno espafol a adoptar inicialmente medidas enfocadas a atajar
los problemas de liquidez, en linea con las puestas en marcha en otros paises de la Unién
Europea (UE). Se puso a disposicion de las entidades un fondo para la adquisicion de

1 Deuda total, incluida la deuda frente al mismo sector.
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2.2 CREACION DEL FROB.
FROB | Y FROB Il

activos financieros? y la posibilidad de beneficiarse del aval del Reino de Espafa en las
emisiones de valores realizadas®.

Y en aquellas circunstancias, con la perspectiva de que en esta ocasion las medidas de
liquidez, los instrumentos y autoridades empleados en otras crisis y los fondos privados
no iban a ser suficientes para proteger la estabilidad financiera, se cre6 el FROB. Y es que,
a medida que la intensidad y la duracion de la crisis se prolongaban en el tiempo y el nivel
de activos dudosos inmobiliarios seguia aflorando, el foco de atencién vird hacia la sol-
vencia de algunas entidades cuya viabilidad parecia comprometida en el corto o medio
plazo y podria comprometer, como se vio, al conjunto de la economia espafola.

En marzo de 2009, apenas tres meses antes de la creaciéon del FROB, el Banco de Espana
ordend la intervencion de Caja Castilla-La Mancha, al incumplir sus requerimientos de
capital. Se trataba de una entidad con un balance de 26.000 millones de euros, que supo-
nia menos del 1% del sistema y cuya intervencién se realizé con instrumentos que se
pueden considerar como estrictamente pre-FROB. El Banco de Espafa reemplazé a sus
administradores, el FGD acometié una inyeccion de liquidez de 7.000 millones de euros y
vendio la entidad otorgando un esquema de proteccién de activos (EPA).

Este marco de intervencién atajé una crisis idiosincrasica como aquella. Sin embargo, no
alcanzaba para enfrentar una crisis del sistema en su conjunto como la que ya se habia
presentado en Estados Unidos y en el Reino Unido, y que se estaba precipitando en el
sector bancario espafiol. Se hizo entonces ineludible la puesta en marcha de un proceso
de reestructuracioén del sector financiero, liderado y financiado por el sector publico, que
evitase los efectos sistémicos que pudieran derivarse de la concurrencia de la inviabilidad
en una o en varias entidades.

Si en marzo de 2009 se intervino Caja Castilla-La Mancha, en junio se creé el FROB*, y en
mayo de 2010 su marco legal seria el empleado para la siguiente intervencién, en CajaSur.
El FROB, liderado entonces por el Banco de Espafa, nacia con facultades para operar,
bien en apoyo de procesos voluntarios de integracion, bien para facilitar la reestructura-
cién de entidades no viables cuando no pudiera alcanzarse una solucién en el marco tra-
dicional de actuacion del FGD. Y, lo mas importante, para llevar a cabo esta tarea, la inter-
vencion del FROB podia acompafarse de un apoyo financiero bajo la forma de concesion
de garantias, préstamos, financiaciones subordinadas o adquisiciéon de participaciones
preferentes convertibles.

A finales de marzo de 2010, el FROB inici6 la prestacion de apoyos financieros. Se con-
cedieron 9.674 millones de euros en participaciones preferentes convertibles en siete
procesos diferentes de integracion (cuadro 1), cuya finalidad era facilitar los procesos de
integracién aprobados por el Banco de Espafa, con la naturaleza de fusiones o sistemas
institucionales de proteccion (SIP), en un contexto en el que el acceso a los mercados de
capitales era complicado. También se participd en un proceso de reestructuracion, en el
ya mencionado de la Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Cdérdoba (CajaSur). Tras
rechazar su consejo de administracion el proyecto de fusién con Unicaja, el Banco de

2 El Real Decreto-ley 6/2008, de 10 de octubre, por el que se crea el Fondo para la Adquisicion de Activos Finan-
cieros.

3 ElReal Decreto-ley 7/2008, de 13 de octubre, de medidas urgentes en materia econémico-financiera en relacién
con el plan de accién concertado de los paises de la zona del euro.

4 El 27 de junio entré en vigor el Real Decreto-ley 9/2009, de 26 de junio, sobre reestructuracion bancaria y refor-
zamiento de los recursos propios de las entidades de crédito.
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FROB I. RESUMEN DE PROCESOS DE INTEGRACION Y REESTRUCTURACION CUADRO 1
Fecha de Importe Fecha de
Entidades Estructura  aprobacion Tipo de apoyo Estado del apoyo
. desembolso
por el FROB (millones de euros)
Procesos de integracion
UNIG DE CAIXES (UNNIM) Participaciones Suscrito
Caixes d'Estalvis Comarcal de Manlleu, Fusién 25.3.2010 P 380 28.7.2010
preferentes y desembolsado
Sabadell y Terrassa
CATALUNYA CAIXA (CX) Participaciones Suscrito
Caixes d'Estalvis de Catalunya, Fusion 25.3.2010 P 1.250 28.7.2010
preferentes y desembolsado
Tarragona y Manresa
CAJA ESPANA DE INVERSIONES,
SALAMANCA Y SORIA (CEIS?) Fusin 95.3.9010 Participaciones Suscrito 505 99.10.2010
Caja de Ahorros Caja Espafia preferentes y desembolsado
y Caja Duero
NOVACAIXAQALICIA Fusién 99.6.2010 Participaciones Suscrito 1162 30.12.2010
Caixa Galicia y CaixaNova preferentes y desembolsado
BANCO FINANCIERO Y DE AHORROS
Cajla ollelAhorrlos de Ma}dnd, Bancaja, Sp 99.6.2010 Participaciones Suscrito 4.465 28.12.2010
Caja Avila, Caja Segovia, Caja Insular preferentes y desembolsado
de Canarias, Caixa Laietana y Caja Rioja
BANCO MARE NOSTRUM Participaciones Suscrito
Caja de Ahorros de Murcia, Caja SIP 29.6.2010 refeaentes desembolsado 915 31.12.2010
Granada, Caixa Penedés y Sa Nostra P Y
BANCA BASE
Caja de Ahorros del Mediterraneo (CAM), Participaciones Suscrito NO )
IP 29.6.201 -
Cajastur, Caja Cantabria y Caja S 9.6.2010 preferentes desembolsado Suspendida
Extremadura
BANCA CIVICA
Caja de Ahorros de Navarra, CajaSol Participaciones Suscrito
IP 22.12.201 977 11.2.2011
(incluye Guadalajara), Caja General de Canarias S 010 preferentes y desembolsado 0
y Caja Municipal de Burgos
Total procesos de integracion 9.674
Procesos de reestructuracion Cesion de Cuotas Suscrito
7. AT 800 .6.
CAJASUR negocio 16.7.2010 participativas y desembolsado 17.6.2010
Total procesos de reestructuracion 800

FUENTE: Elaboracion propia.

Espafa acordoé el proceso de reestructuracion y la sustitucién provisional de su érgano
de administracion, y designé al FROB como administrador provisional. Los apoyos del
FROB consistieron en la adquisicidén de cuotas participativas por importe de 800 millo-
nes de euros y en facilitar una linea de crédito por importe maximo de 1.500 millones de
euros.

Sin perjuicio de la importante magnitud de recursos publicos que ya se comprometieron
con estas primeras intervenciones, poco tiempo después se puso de manifiesto que sub-
sistian los problemas de fondo del sector. Ya fuera porque los instrumentos de apoyo
empleados —las participaciones preferentes convertibles— no resultasen todo lo efecti-
VOS que se esperaba (no son capital de maxima calidad y suponian un coste muy elevado
para entidades débiles), porque las pérdidas reales continuaran incompletamente sanea-
das, porque el recrudecimiento de la situacion econdmica fuese mas de lo que muchas
entidades podian enfrentar, o, lo mas probable, por una combinacién dificil de determinar
de todos estos factores, lo cierto es que las dudas sobre la solvencia del sector financiero
espafol, lejos de disiparse, crecian. De modo que, unos meses mas tarde de lo que se
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ENTIDADES RECEPTORAS DE APOYOS POR EL FROB I CUADRO 2

Importe efectivo

Entidades del apoyo Fecha del
. acuerdo
(millones de euros)

CATALUNYA CAIXA (CX)

Caixes d'Estalvis de Catalunya, Tarragona y Manresa 1.718 29.9.2011
NOVACAIXAGALICIA

Caixa Galicia y CaixaNova 2.465 29.9.2011
UNIO DE CAIXES (UNNIM) (a)

Caixes d'Estalvis Comarcal de Manlleu, Sabadell y Terrassa — 29.9.2011
BANCO DE VALENCIA 998 21.6.2012

Total procesos de recapitalizacion

FUENTE: Elaboracion propia.

5.181

a Sibien el FROB procedi¢ a la suscripcion de 568 millones de euros en septiembre de 2011, el coste final de esta ayuda fue asumido por el FGD.

2.3 PROGRAMA DE ASISTENCIA
FINANCIERA. FROB llI

BANCO DE EsPARA 32

denominé «FROB I», el legislador incrementé los requisitos de capital a la banca espafiola®
en términos tanto de cantidad como de calidad de recursos propios.

De hecho, el Real Decreto-ley 2/2011 no solo elevo los requerimientos de capital, sino
que, ademas, incentivé el acceso a los mercados de capital a los grupos con una elevada
dependencia de la financiacion mayorista. Y, acompasando esta exigencia regulatoria y
para facilitar el cumplimiento a entidades ya de por si fragiles, se modificd el mandato del
FROB para que pudiera recapitalizar mediante acciones ordinarias a las entidades que lo
solicitaran. Estos nuevos requerimientos llevaron a cuatro entidades a recibir nuevos apo-
yos en 2011, conocidos como «FROB II» (cuadro 2), a través de la suscripcion de acciones
por unos 5.700 millones de euros.

En 2012, la actividad macroecondmica se contrajo de nuevo. A escala global se produjo
una cierta desaceleracion, pero en la zona del euro la recaida fue severa tanto en 2012
como en 2013, y muy particularmente violenta en aquellos paises en los que la inestabili-
dad financiera se contagiaba con la desconfianza en su capacidad fiscal para sostener la
deuda soberana (Grecia particularmente, pero también Espafa e Italia). La peligrosa se-
cuencia que sucede a los episodios de desconfianza financiera reaparecié con mas viru-
lencia que en los afios anteriores. A la incertidumbre en los mercados financieros privados
se sumo la del endeudamiento publico, y, al tiempo, persistian las dudas sobre la calidad
de los balances bancarios. De modo que el conjunto de la economia espafiola se encon-
traba envuelto en un clima de desconfianza que iba de la solvencia de los bancos a la del
pais, malogrando a su paso las condiciones de financiacién de toda la actividad econémi-
ca y estrechando casi por completo el margen de maniobra publico para movilizar recur-
sos que estabilizaran el sector bancario.

En este contexto, el Gobierno espafiol solicité formalmente la asistencia financiera europea
para estabilizar el sector financiero. En julio de 2012, Espafa y la Comisién Europea firma-
ron el Memorando de Entendimiento sobre Condiciones de Politica Sectorial Financiera
(MoU, por sus siglas en inglés), que incluia hasta 100.000 millones de euros destinados
especificamente a la recapitalizacidn de los bancos y por el que se aceptarian una serie de
compromisos referidos al sector financiero.

5 El Real Decreto-ley 2/2011, de 18 de febrero, para el reforzamiento del sistema financiero.
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EVOLUCION DE LA COMISION RECTORA DEL FROB (2009-ACTUALIDAD)

Normativa

Composicion

Presidencia

Vicepresidencia

Asistentes
(con voz y sin voto)

Numero de
miembros

Origen

FUENTE: Elaboracién propia.

2009-2011 2011-2012

Real Decreto-ley 9/2009,
de 26 de junio, sobre
reestructuracion bancaria
y reforzamiento

de los recursos

propios de

las entidades de crédito.

de 26 de junio, sobre
y reforzamiento
de los recursos

propios de
las entidades de crédito.

Comisién Rectora

8 S

5 a propuesta
del Banco de Espaia.

4 a propuesta
del Banco de Espaia.

3 en representacion

de cada uno de

los Fondos de Garantia
de Depositos.

3 en representacion
de cada uno de los
Fondos de Garantia
de Depositos.

2 en representacion
del Ministerio de
Economia y Hacienda.

Subgobernador
del Banco de Espana.

Subgobernador
del Banco de Espafia.

No recogido expresamente en la norma.

En la practica, se nombré vicepresidente a uno
de los miembros designados a propuesta

del Banco de Esparia.

Un representante de la Intervencion General

de la Administracion del Estado, designado por
la ministra de Economia y Hacienda a propuesta
del interventor general.

Direccion y gestion ordinaria

No recogido. No obstante, la Comisién Rectora
acord6 el nombramiento de un director general.
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Real Decreto-ley 9/2009,

reestructuracion bancaria

2012-2015

Real Decreto-ley 24/2012,
de 31 de agosto,
reestructuracion y
resolucion de entidades
de crédito, y posterior

Ley 9/2012, de 14

de noviembre,

de reestructuracion

y resolucién de

entidades de crédito.

9

4 designados por
el Banco de Espana.

El Secretario General
del Tesoro y Politica
Financiera.

El Subsecretario
de Economia y
Competitividad.

El presidente

del Instituto

de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas.

El Director General
de Politica Econémica.

El Director General
de Presupuestos.

Subgobernador
del Banco de Espafia.

Secretario General
del Tesoro y Politica
Financiera

ESQUEMA 2

2015-Actualidad

Ley 11/2015,

de 18 de junio,

de recuperacion

y resolucién de entidades
de crédito

y empresas de

servicios de inversion.

11

Presidente del FROB.

4 designados por el
Banco de Espana.

3 representantes del
Ministerio de Economia
y Competitividad.

Vicepresidente de la
Comisién Nacional del
Mercado de Valores.

2 representantes del
Ministerio de Hacienda
y Administraciones
Publicas.

Presidente del FROB.

Subgobernador
del Banco de Espana.

Un representante designado por el interventor general
de la Administracion del Estado.

Un representante designado por el abogado
general del Estado - director del Servicio Juridico

del Estado.

Director general,
nombrado por

real decreto del
Consejo de Ministros,
a propuesta del
ministro de Economia
y Competitividad.

Presidente del FROB,
nombrado por real
decreto del Consejo

de Ministros, a propuesta
del ministro de Economia
y Competitividad, oidas
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Una vez mas, la nueva fase de la crisis se tradujo en una refundacion, tanto organizativa
como operativa, del FROB (esquema 2). En agosto de 2012, apenas un mes después de
la firma del MoU, se aprobé el Real Decreto-ley 24/2012, de 31 de agosto, de reestructu-
racién y resolucion de entidades de crédito (después, Ley 9/2012). Uno de sus aspectos
mas relevantes fue el fortalecimiento de los poderes de intervencién del FROB, hasta
transformarlo en una de las primeras autoridades de resolucion claramente alineadas con
las iniciativas internacionales sobre la materia. La norma tuvo en cuenta, por un lado, los
Key Attributes® aprobados por la Junta de Estabilidad Financiera (FSB, por sus siglas en
inglés) en noviembre de 2011 y, por otro, los trabajos iniciales de la Comision Europea
para una futura directiva de reestructuracion y resolucién. Introdujo en nuestro derecho un
sistema normativo homogéneo, coherente y eficaz de gestién de crisis, que reforzé de
forma extraordinaria los poderes de intervencién y los mecanismos con que contaria el
FROB. Asimismo, el FROB pasoé a convertirse en una genuina autoridad de resolucion,
independiente de la supervision bancaria, en linea con las recomendaciones y los estan-
dares internacionales.

A partir de ese momento, se desplegd una intervencion en el sector financiero probable-
mente sin precedentes por el volumen de recursos publicos movilizados y de entidades
afectadas. No puede ser objeto de este articulo abordar con detalle aquellas actuaciones,
pero, con la finalidad de evaluar correctamente y en toda su magnitud su importancia, se
pueden sintetizar sus elementos principales:

- La ayuda total desembolsada ascendi6 a 41.270 millones de euros.

— Entre diciembre de 2012 y marzo de 2013, el FROB canalizé 39.078 millones de
euros para la recapitalizacion de ocho entidades de crédito en reestructuracion
0 en resolucion.

— Los restantes 2.192 millones se emplearon en la suscripcion de la participacion
del FROB en el capital de la Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de la
Reestructuracion Bancaria (Sareb) y en la adquisicién de parte de su deuda
subordinada:

e Ala Sareb se traspasaron alrededor de 200.000 activos inmobiliarios proble-
maticos, a un precio de transferencia de 50.700 millones de euros y con un
horizonte temporal de 15 afos para su liquidacion.

¢ El uso de esta herramienta permitié reducir las necesidades de recapitaliza-
cién del sector financiero en 1.300 millones de euros y saned sus balances
de modo tal que se recuperd la confianza en las entidades y permitié a sus
gestores recuperar la atencion y los esfuerzos en el negocio ordinario.

e Asimismo, es muy importante destacar que la deuda sénior emitida por la
Sareb, por 50.700 millones de euros, contd con el aval del Tesoro Publico.

— Merece la pena mencionar también las pérdidas sufridas por accionistas y
acreedores subordinados, por un importe nominal de unos 14.000 millones de
euros, impuestas con el objetivo de minimizar las ayudas publicas, de confor-
midad con la normativa espafola, que, a su vez, empled los principios estable-

6 http://www.fsb.org/2014/10/key-attributes-of-effective-resolution-regimes-for-financial-institutions-2/.
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2.4 OTRAS INTERVENCIONES

cidos en el MoU por las autoridades europeas. Entre ellos, el 70 % de quienes
adquirieron participaciones preferentes eran minoristas, a los que se habia co-
mercializado el producto con importantes defectos de trasparencia, a la luz de
la jurisprudencia posterior.

- Y, por ultimo, conforme a la normativa europea de ayudas de Estado’, ha de
recordarse la imposicion de planes de ajuste en las entidades, que, entre otros
aspectos, han culminado en una reduccién de empleo y de sucursales de una
cuarta y de una tercera parte, respectivamente.

Queda claro que esta no fue una intervencién pequefa del sector publico en la actividad
econdmica, y, desgraciadamente, el proceso de reestructuracion se tuvo que realizar uti-
lizando cuantiosos fondos publicos, en un contexto de debilidad fiscal. Pero, de no haber-
se hecho, las consecuencias habrian sido mas perjudiciales. Conviene recordar que los
activos totales de las entidades que recibieron apoyos publicos en aquel momento suma-
ban un porcentaje muy significativo respecto del total de activos (18 %). Asimismo, hay
que tener en cuenta que, en 2012, el total de depdsitos en entidades espafolas rondaba
los 1,3 billones de euros, de los cuales unos 700.000 millones de euros estarian cubiertos
por el FGD, de los que, a su vez, se estima que alrededor de unos 250.000 millones de
euros corresponderian a las entidades que recibieron ayudas.

Se puede decir que este ha sido un caso claro en el que el rescate publico contribuyé a la
proteccion de la estabilidad financiera, bajo la premisa de la proteccién de un interés gene-
ral fundado. El concurso ordinario de las entidades inviables habria supuesto un gran im-
pacto en términos de pérdidas para depositantes, contagio a entidades sanas, desconfian-
za e inestabilidad en los mercados financieros, deterioro global de la financiacién de
empresas y de familias, y perjuicio general en términos de empleo y de crecimiento econé-
mico.

Tras el conjunto de intervenciones desplegadas al hilo del programa de asistencia finan-
cieray de la Ley 9/2012, pero antes de que el nuevo marco europeo de la Union Bancaria
se pusiera completamente en marcha, el FROB tuvo de nuevo la oportunidad de utilizar
algunas de las capacidades contenidas en la citada ley, ejecutando la resolucién de una
cooperativa de crédito a través de la venta de negocio en 2014 y decidiendo sobre la re-
solucién de una entidad intervenida por el Banco de Espana en 2015.

En enero de 2014, el FROB ejecutd la resolucion de una pequefia caja rural (Caja Rural
Mota del Cuervo, Sociedad Cooperativa de Crédito de Castilla-La Mancha), que represen-
taba menos del 0,01 % de los activos del sistema bancario espafiol®. Presumiendo que no
pudiera hacer frente a sus obligaciones en un futuro préximo y no siendo previsible que la
entidad lograra reconducir la situacion por sus propios medios (al haber rechazado su

7 Se trata de medidas compensatorias para limitar el impacto en la competencia provocado por la ayuda estatal.
Buscan incrementar la contribucién al mercado interior favoreciendo la entrada de competidores. [Comunica-
cion de la Comision sobre la recuperacion de la viabilidad y la evaluacion de las medidas de reestructuracion en
el sector financiero en la crisis actual con arreglo a las normas sobre ayudas estatales (2009/C 195/04)]. EI FROB
ha realizado un seguimiento de la consecucién de los compromisos suscritos por todas las entidades en los
llamados «planes de reestructuracién y resolucién». En abril de 2018, todas las entidades finalizaron sus perio-
dos de reestructuracion, todos los compromisos a los que tenian que hacer frente fueron alcanzados, y sus
objetivos, cumplidos. Asimismo, el FROB ha realizado un esfuerzo significativo por ejecutar la desinversiéon de
la mayor parte de sus entidades participadas, con la salvedad del grupo BFA-Bankia.

8 La entidad tenia una Unica oficina, con una plantilla de 11 empleados. Sus activos totales eran de 82,55 millones
de euros, un 0,003 % respecto de los activos en el sistema financiero espanol. El volumen de depdsitos era de
74,32 millones de euros, y el de créditos, de 73,34 millones de euros.
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3 Balance de ayudas

asamblea general un plan de integracion en otra entidad), el Banco de Espafia acordd la
apertura de su proceso de resolucion. Tras ser designado el FROB como su administrador
provisional, la entidad se vendi6 a otra entidad cooperativa (Globalcaja) en un fin de se-
mana, a través de un procedimiento de urgencia. La no ejecucién de esta medida podria
haber generado desconfianza en el sector y un coste en términos de estabilidad, a pesar
de su pequefio tamafno. Hay que destacar que su resoluciéon no implicé la inyeccion de
fondos publicos de ningun tipo.

El segundo caso fue la intervencion del Banco Madrid, una entidad con un balance de
1.300 millones de euros. En marzo de 2015, la Financial Crimes Enforcement Network (Fin-
CEN) del Departamento del Tesoro de Estados Unidos anuncié su decisiéon de considerar a
la entidad andorrana BPA como una institucion financiera extranjera sometida a preocupa-
cién de primer orden en materia de blanqueo de capitales. Adicionalmente, emitié una
propuesta de resolucion al respecto, que consistiria, entre otras medidas, en prohibir a las
entidades financieras estadounidenses abrir o mantener cuentas a nombre de BPA o de
cualquier entidad de su grupo, incluido el Banco de Madrid, SA (Banco Madrid). Ante esta
circunstancia, y tras la intervencion y sustitucion de los administradores por el Banco de
Espafia, la entidad solicitdé al juzgado competente el concurso voluntario de acreedores.
A su vez, el juzgado comunico al FROB la suspensién del procedimiento, al objeto de que
este organismo le comunicase si iba a abrir proceso de reestructuracion o de resolucion.
Tras analizar si concurrian las circunstancias que se consideraban determinantes a los
efectos de acordar la apertura de un proceso de resolucion, el FROB consideré la improce-
dencia de la apertura de un proceso de este tipo y asi se lo comunicé al juez. Seguidamen-
te, se activo, por primera y Unica vez durante la reciente crisis, la garantia de los depdsitos
cubiertos por el FGD. La mayor parte de los pagos de los importes garantizados se llevaron
a cabo sin incidencias significativas, y se realizaron dentro del plazo legal maximo de los 20
dias habiles siguientes a la declaracién de concurso. El concurso posterior de la entidad no
habia concluido cerca de cuatro afios después, ratificando la poca eficacia de estos proce-
dimientos ordinarios para gestionar la liquidacion de entidades de crédito.

El importe total de las ayudas concedidas por el FROB en diversos instrumentos de capi-
tal alcanza los 56.545 millones de euros. Esta cifra no incluye la estimacion de unos 20.182
millones de euros aportados por el FGD, que han sido financiados por las propias entida-
des de crédito, ni tiene en cuenta los 178.000 millones en apoyos a la liquidez de las enti-
dades (mediante avales del Estado y lineas de liquidez), integramente vencidos y devuel-
tos, excepto los avales otorgados a las emisiones realizadas por la Sareb, con un saldo
vivo actual de 36.435 millones.

La distribuciéon de las ayudas de refleja en el cuadro 3.

Muy debatida es la cuestion de la recuperacion de las ayudas. A estos efectos, se debe
hacer una distincion clara entre las ayudas ya recuperadas y los elementos que determi-
naran la capacidad de recuperacion del resto de las ayudas.

Por un lado, el importe de las ayudas que efectivamente se han recuperado hasta la fecha
es de 5.911 millones de euros, de los cuales 4.477 millones de euros corresponden a los
diferentes procesos de venta de entidades y repago de instrumentos de capital y 1.434
millones de euros son intereses percibidos por el FROB por este tipo de instrumentos.
Adicionalmente, hay que destacar que en esta relacion no se incluyen los mas de 2.800
millones de euros recibidos por BFA de Bankia, en concepto de dividendos (alrededor de
740 millones), por la venta del paquete accionarial de Bankia que se realizé en 2014 (por

BANCO DE ESPANA 36 REVISTA DE ESTABILIDAD FINANCIERA, NUM. 36



CUADRO HISTORICO DE LAS AYUDAS DEL FROB CUADRO 3
Acciones,
. . . participaciones Recuperaciones
Entidades involucradas EPA 'y garantias preferentes (FROB) ()
o0 CoCos

CATALUNYA BANC

Catalunya, Tarragona, Manresa 526 12.052 782
CEISS

Caja Espafia-Caja Duero 430 1.129 604
NOVACAIXAGALICIA

Caixa Galicia, Caixanova 382 9.052 783
Banco Gallego (separado de NCG) (a) 95 245 -
BFA-BANKIA

Madrid, Bancaja, Laietana, Insular, Rioja, Avila, Segovia — 22.424 —
BANCO MARE NOSTRUM

Murcia, Penedés, Sa Nostra, Granada — 1.645 —
BANCA CIVICA

Navarra, Cajasol-Guadalajara, General de Canarias, Municipal de Burgos — 977 977
BANCO DE VALENCIA 666 5.498 —
LIBERBANK

G. Cajastur, Caja Extremadura, Caja Cantabria — 124 124
CAJA3

CA\l, Caja Circulo, Caja Badajoz — 407 407
CAJASUR 392 800 800
Intereses cobrados por cupones y otros - - 1.434
Inyeccién del FROB 2.491 54.353 -
Sareb - 2.192 -
Total 2.491 56.545 5.911

FUENTE: Elaboracién propia.

a Las ayudas definitivamente recuperadas dependeran de la evolucién y de la desinversion final de las participadas del FROB (BFA-Bankia con BMN y la Sareb). En
esta columna no se han incluido 1.304 millones de euros resultado de la venta del 7,5 % de Bankia (enero de 2014), ni los 818,3 millones de euros recientemente
desinvertidos en la venta del 7 % de Bankia (diciembre de 2017), nilos 742 millones en dividendos distribuidos por Bankia correspondientes a los resultados de los
gjercicios 2014, 2015, 2016 y 2017 (en abril de 2019 se cobraran, ademas, 219 millones de euros, correspondientes a los resultados del ejercicio 2018), ya que

en todos los casos las cantidades recibidas se mantienen en BFA.

importe de 1.304 millones de euros) y por la venta de acciones de diciembre de 2017
(818 millones).

Por otro lado, los elementos que determinaran la capacidad de recuperacion de ayudas
son los tres siguientes. El primero depende del desarrollo de la desinversion pendiente de
la participacién indirecta en Bankia, tras su fusién con BMN. En la actualidad, el FROB
cuenta con una participacién del 61 %, cuya desinversion debe ejecutar en el plazo legal
previsto (actualmente, en diciembre de 2021), mediante un procedimiento que permita
garantizar la debida concurrencia.

El segundo elemento dependera de la evolucion de la Sareb, una evolucion sujeta a ries-
gos muy significativos derivados del comportamiento del mercado inmobiliario, del ritmo
de desinversion y de la capacidad de absorcidn de sus activos, todo ello en un contexto de
gastos financieros y de estructura muy elevados. Las hipotesis de evolucion de estos
elementos son dificiles de predecir en un plazo largo, como los ocho afos restantes que
tiene la Sareb. No obstante, conviene ser cautos y contablemente el FROB ya estima una
escasa recuperabilidad de su inversion.
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4

4.1

El FROB dentro

de la Unién Bancaria.

Marco institucional
y resolucion europea
del Banco Popular

MARCO INSTITUCIONAL

Y el tercer elemento dependera del comportamiento definitivo de las garantias ofrecidas
por el FROB en los procesos de desinversion, en particular si se produjeran desviaciones
sobre la pérdida esperada, actualmente estimada en unos 2.500 millones de euros.

No cabe duda de que, durante la reciente crisis, todas las autoridades mundiales, casi sin
excepciones, debieron adoptar medidas sin precedentes, encaminadas basicamente a
inyectar cantidades importantes de liquidez en el mercado de crédito y a suministrar el
capital publico necesario para evitar la quiebra de los bancos, y con ella la de muchas
empresas y familias. Espafa no fue una excepcion y hemos recorrido ese camino del res-
cate bancario, al igual que muchos de nuestros vecinos europeos. Si bien es indiscutible
lo elevado del importe absoluto utilizado, es util, al mismo tiempo, emplear algin elemen-
to de relacidén. Y en este sentido puede ser de ayuda comprobar lo que ha sucedido en
paises de nuestro entorno. En el ambito de la UE, solo entre 2008 y 2010, la Comisién
autorizé ayudas a 215 entidades financieras, por un importe global de 4,3 billones de eu-
ros (36 % del PIB europeo), de los que, no obstante, solo se emplearon 1,2 billones (10,5 %
del PIB), en su mayor parte (un 60 %) para dotar de liquidez mediante avales.

Los paises con un mayor uso de ayudas de capital en 2008-2015 utilizaron entre un 20 %
y un 25 % del PIB de 2015, entre los que se encuentran Grecia, Irlanda y Chipre. Le siguen
Portugal y Eslovenia, que utilizaron un valor proximo al 9 %, seguidos de Espafia, Bélgica
y Luxemburgo (entre un 5% y un 6 %), y de Dinamarca, Reino Unido, Austria y Paises
Bajos (entre un 3% y un 4 %).

La reestructuracién supuso un ajuste drastico del sector financiero, pero ofrecié también
la ocasion para que este sector acometiera una profunda transformaciéon. Como el propio
Fondo Monetario Internacional reconocié en su ultimo informe del articulo IV para Espafa,
de 2018°, la rentabilidad de la mayoria de los bancos espafioles ha mejorado sustancial-
mente, los niveles de eficiencia en términos de costes estan entre los mas altos de Euro-
pa, hay un progreso adecuado en el cumplimiento de los nuevos requisitos regulatorios y
el crédito esta fluyendo de nuevo. La situacion ha cambiado con respecto a hace una
década.

Durante todos estos afios de inestabilidad financiera, el proyecto del euro se ha visto so-
metido a su propia prueba de resistencia. La dudas sobre la capacidad de algunos Esta-
dos para asumir los impactos de la quiebra de sus bancos, la fragmentacién consecuente
de los mercados financieros y las dificultades para hacer eficaz la transmisién de la politi-
ca monetaria no desembocaron en la ruptura del euro, sino en el impulso de un proyecto,
aun inacabado pero esencial, dirigido a la creacién de la Unién Bancaria.

En Espafa, la adaptacién a este nuevo marco se acometié mediante la aprobacién de la
vigente Ley 11/2015, de 18 de junio, que, si bien supone una continuacion de los princi-
pios e instrumentos de resolucién ya mencionados, incorporé algunas novedades impor-
tantes. En primer lugar, establecié la fase preventiva y de planificacion de la resolucion,
que se atribuye al Banco de Espafa y a la Comisién Nacional del Mercado de Valores
(CNMV). En segundo lugar, constituy el Fondo Unico de Resolucion (FUR) como instru-
mento que, financiado previamente por los propios bancos, debe ser empleado para evi-
tar la utilizacion de recursos publicos. Finalmente, articulé también la participacion espa-
fiola en el MUR. A estos efectos, ha de tenerse en cuenta que, desde la creacion de la

9 https://www.imf.org/es/News/Articles/2018/10/03/Spain-IMF-Staff-Concluding-Statement-of-the-
2018-Article-IV-Mission.
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JUR, es esta la encargada del funcionamiento eficaz del Mecanismo vy, en particular, la
responsable directa de la resolucion de las entidades significativas de la zona del euro.

La normativa europea de resolucion' establece como régimen ordinario la creacién de
autoridades de resolucién independientes de las de supervision. Este es el modelo aplica-
do en la propia arquitectura de la Unién Bancaria, que separa las funciones de supervision
del Mecanismo Unico de Supervisién (MUS) y las de resolucién del MUR. Esta considera-
cién se fundamenta, en palabras de la propia exposicion de motivos de la Ley 11/2015, en
«la necesaria separacioén entre funciones supervisoras y resolutorias con el declarado fin
de eliminar el conflicto de intereses en que podria incurrir la autoridad supervisora en caso de
desempeiiar, al mismo tiempo, las facultades de resoluciéon». No obstante, la directiva
europea también ofrece a los Estados miembros la posibilidad de adoptar otro enfoque
organizativo de integracion de la funcion de resolucién dentro de los bancos centrales o
supervisores, siempre y cuando se garantice una clara independencia. E incluso permite
un sistema en el que exista mas de una autoridad de resolucion, siempre que se designe
una Unica autoridad como autoridad de contacto. Este ultimo ha sido el caso de Espana,
donde se han dividido las funciones de resolucidn entre tres autoridades, como se detalla
a continuacion.

Una autoridad de resolucion ejecutiva —el FROB—, que se encarga de la ejecucion de las
decisiones de resolucién adoptadas por la JUR para las entidades significativas y del
ejercicio directo de estas competencias para las entidades diferentes de las anteriores.
Ademas, ejerce la representacion espafiola en la citada Junta y es la autoridad de contac-
to y de coordinacion a escala internacional. EI FROB también recauda las contribuciones
de todas las entidades espafiolas al FUR y gestiona el Fondo Nacional de Resolucién,
nutrido con las contribuciones de las empresas de servicios de inversién no incluidas en
grupos de entidades de crédito.

Dos autoridades de resolucion preventiva —el Banco de Espafia y la CNMV—, que son
responsables de la elaboracion de los planes de resolucion de las entidades de crédito
menos significativas y de las empresas de servicios de inversion'!, respectivamente. El
Banco de Espafia también colabora con la JUR en la elaboracion de los planes de resolu-
cion de las entidades significativas.

El esquema de reparto de competencias nacional, combinando las competencias de las
autoridades europeas de la Union Bancaria con las responsabilidades de los supervisores
en las fases tempranas de la crisis de una entidad, se representa en el esquema 3.

Adicionalmente, el FROB mantiene la gestidon de las actividades relacionadas con el se-
guimiento de los procesos previos de reestructuracion que se han mencionado anterior-
mente.

El marco institucional espafol lo completa el FGD, que también despliega una funcion
vital en caso de inviabilidad de aquellas entidades de crédito que, por no afectar a la es-
tabilidad financiera, entran naturalmente en un proceso concursal comun. Su cometido es
garantizar la cobertura de hasta 100.000 euros en los depdsitos minoristas. Pero, para

10 Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la que se establece
un marco para la reestructuracion y la resoluciéon de entidades de crédito y empresas de servicios de inversion.

11 Conviene sefalar que la CNMV ejerce funciones de resolucién sobre un conjunto de entidades de tamafio tan
limitado que su relevancia a efectos de estabilidad es minima.
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ARQUITECTURA INSTITUCIONAL DE SUPERVISION Y RESOLUCION DE ESPANA ESQUEMA 3

Marco espanol

Entidad viable - - -~~~ - - -~ ----- Entidad inviable ----- | 2

Business as usual Actuacién temprana Resolucién

Mecanismo Unico de Supervisién (MUS)
(entidades de crédito significativas)

+ —

Banco de Espana (entidades de crédito)
CNMV (empresas de inversion)

Mecanismo Unico Mecanismo Unico

Autoridades &

Resolucion

de Resolucion (JUR)
(entidades de crédito
significativas)

Banco de Espafa
(entidades de crédito
no significativas)

CNMV
(empresas de inversion)

Autoridad de resolucion
en fase preventiva

de Resolucién (JUR)
(entidades de crédito
significativas)

+

FROB

Autoridad de resolucion
en fase ejecutiva

FUENTE: Elaboracion propia.

desempefiar esta funcién, el Fondo no solo recauda y gestiona, sino que también puede
adoptar medidas de apoyo a la resolucién de una entidad, incluso utilizando sus recursos
para impedir la liquidacién, siempre que resulte menos costoso que el propio pago a los
depositantes. Asimismo, de modo similar al FROB, gestiona garantias y participaciones
relacionadas con procesos de resolucion anteriores.

El modelo institucional anterior, de separacién entre las responsabilidades de resolucién
preventiva y de resolucion ejecutiva, no encaja plenamente con los modelos mas seguidos
a escala internacional'. Si bien son frecuentes las autoridades independientes y especia-
lizadas como el FROB (la propia zona del euro con la JUR, Estados Unidos con la Federal
Deposit Insurance Corporation, Canada, México, Finlandia, etc.), estas suelen concentrar
todas las competencias en materia de resolucién, alcanzando la planificacion, ejecucion,
proteccién de depositantes y, a menudo, también funciones concursales y de resolucion
de otras entidades financieras (aseguradoras, CCP). Por otro lado, la férmula mas fre-
cuente entre los Estados miembros de la zona del euro es la de la ubicacién de la funciéon
de resolucion en el banco central o en la autoridad responsable de la supervisién pruden-
cial. En este caso, también las competencias de resolucion, en un sentido muy amplio, se
suelen concentrar en un érgano unico. Se trata siempre de autoridades con personalidad

12 Solo presenta similitudes, dentro de la UE, con los casos de Dinamarca y de Croacia.
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juridica propia (modelo «agencia dentro de agencia», como el de la francesa Autorité de
Contréle Prudentiel et Résolution) o con estructuras de independencia jerarquica muy
profundas y especialmente reforzadas, en las que los responsables de resolucion tienen
dependencia directa y exclusiva del maximo érgano ejecutivo de la autoridad (Reino Uni-
do, Alemania, Holanda o Bélgica).

Sin perjuicio de que la experiencia del FROB ya era dilatada e intensa desde su creacion
en 2009, esta se completé definitivamente cuando ejecutd, por mandato de la JUR, la
primera resolucion bancaria a escala europea, que se produjo en 2017 con el Banco Po-
pular.

El continuo agravamiento de la situacion de esta entidad a lo largo del primer semestre de
2017, y en particular ante el deterioro de la situacion de liquidez que comunicaba el Banco
Central Europeo (BCE), las autoridades responsables de la supervision y de la resolucién
de la entidad incrementaron el intercambio de informacion, estrecharon su seguimiento y
comenzaron los trabajos para gestionar una eventual resolucion en caso de que la
dificil situacién no revirtiese.

Fruto de las labores anteriores, la JUR decidié poner en marcha la contratacion de dos
expertos que apoyaran sus funciones ante una hipotética resoluciéon. Uno como asesor
legal y otro como experto independiente para comenzar los trabajos de valoracion de la
entidad. Asimismo, a finales de mayo el FROB puso en marcha la contratacion de una
firma legal y de un banco de inversion, previo visto bueno de la JUR, con la finalidad de
recibir asesoramiento general y, en su caso, colaboracion en la ejecucién de los diferentes
instrumentos de resolucién que potencialmente pudiera tener que aplicar por mandato de
la JUR.

Ante las informaciones trasladadas por el BCE sobre el agravamiento de la situacién de la
entidad y el riesgo de un desenlace inminente, el sdbado, 3 de junio, la Sesién Ejecutiva
Extendida de la JUR decidioé lanzar el proceso de venta del Banco Popular, condicionado
a la eventual entrada en resolucion. EI FROB comenzé los trabajos para poner en marcha
la estrategia acordada por la JUR vy, a través del banco de inversién contratado, se invitd
a los bancos identificados a mostrar su interés en participar en el proceso para el caso de
una potencial resolucién. Finalmente, solo dos participaron en el proceso de venta.

Los acontecimientos se precipitaron el martes, 6 de junio, con la declaracién formal de in-
viabilidad de la entidad por parte del BCE. Se desencadend entonces el proceso de reso-
lucién, ante la imposibilidad practica de la entidad de seguir haciendo frente a sus pagos.

Dada la existencia de un claro interés publico, la resoluciéon fue la opcién elegida, con la
finalidad ultima de evitar las consecuencias que la declaracién de concurso ordinario del
sexto banco espafol, cotizado en bolsa, podria tener tanto para depositantes (alrededor
de 60.000 millones de euros, de los cuales 35.000 millones eran de menos de 100.000
euros), clientes (alrededor de 4,5 millones) y empleados (unos 12.000) como, en general,
para la estabilidad financiera de Espafa y de la Unién Bancaria. La JUR avanzé en la ela-
boracion de su decisién de resolucion con todos sus componentes, incluyendo la valora-
cion provisional del experto independiente disponible, e insté al FROB a finalizar el proce-
so de venta.

A primera hora de la mafiana del 7 de junio, el FROB, como autoridad nacional de resolu-
cién, procedia a firmar, por indicacién de la JUR, el contrato de venta del Banco Popular
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al Banco Santander y a aprobar la resolucién que dotaba de ejecutividad, en sus estrictos
términos, al dispositivo de resolucién aprobado en Europa. Al horario habitual, las 8 de la
mafiana, el Banco Popular abrié sus oficinas, como entidad ya propiedad del Grupo Ban-
co Santander, el cual, desde el mismo instante de su adquisicion, suministré toda la liqui-
dez necesaria para hacer frente a las obligaciones de pago de la entidad.

Diferentes analistas y autoridades internacionales han calificado la resolucién del Banco
Popular como un importante logro de la nueva normativa internacional de resolucion. Se ha
de ser prudente con los calificativos cuando se produce la resolucion de un banco. Se
trata de un proceso que lesiona el interés de muchos accionistas y acreedores, y es espe-
cialmente duro para los minoristas involucrados. Pero, al analizar con objetividad el man-
dato legal que las autoridades de resolucién tienen atribuido, este ha sido razonablemente
satisfecho por el MUR. Y esto en unas circunstancias de emergencia que hicieron ain mas
exigente un proceso ya de por si ciertamente complicado. La Ley 11/2015, que a su vez
procedia de la normativa de la UE, que a su vez derivaba de los principios fundamentales
de resolucion que se acordaron a escala internacional en el G-20, es muy clara al determi-
nar los objetivos que se deben perseguir en caso de inviabilidad de un banco. Se trata, en
ultima instancia, de proteger dos bienes publicos intimamente conectados: los depdsitos
de los clientes y la estabilidad del sistema financiero en su conjunto. Y hacerlo —asi se dice
expresamente— siguiendo el principio fundamental de que son los accionistas y los acree-
dores (y no los recursos publicos de todos los ciudadanos) quienes deben asumir las pér-
didas de la resolucién, con la Unica limitacién razonable de no soportar mayores perjuicios
que los que habria ocasionado un concurso ordinario de acreedores.

La experiencia acumulada por el FROB durante la reforma y la recapitalizacion del sector
financiero a las que nos acabamos de referir ha sido muy intensa y ha abarcado una gran
variedad de circunstancias y tipologia de intervenciones. Gracias a ello, no resulta dificil
extraer un conjunto de conclusiones relevantes para la mejora continua del marco de ac-
tuacion de las autoridades de resolucion en el seno de la actual Union Bancaria. Cada una
de estas consideraciones justificaria por si misma un estudio mas profundo, que supera el
alcance de este articulo. No obstante, conviene, al menos, una sucinta relaciéon de estas
lecciones aprendidas.

Diagnéstico rapido de los problemas de solvencia. Normalmente, los problemas de liqui-
dez y de solvencia aparecen de manera conjunta en las entidades débiles. Sin perjuicio de
la necesidad de atajar ambas dificultades de manera agil y eficaz, es determinante no
prolongar con instrumentos de liquidez lo que son directamente problemas de deterioro
del balance. Cuando se produce una crisis sistémica, con un fuerte impacto en la confian-
za del sector financiero en su conjunto, separar ambos escenarios puede ser muy compli-
cado. A pesar de las enormes dificultades para realizar estimaciones en escenarios muy
inciertos, es critico realizar cuanto antes el diagndstico de los problemas de solvencia
para favorecer la mejor estrategia de resolucion, sin abusar de la confianza de que el ciclo
econodmico o rentabilidades futuras puedan por si mismas resolver la situacion.

La aplicacién de medidas de resolucion entre minoristas tiene su propio impacto en la
estabilidad financiera. Durante el proceso vivido estos afios, los ejercicios de absorcion
de pérdidas redujeron en aproximadamente 13.000 millones de euros la cantidad de in-
yeccion publica necesaria. No obstante, la mayoria de los propietarios de participaciones
preferentes eran minoristas a quienes se habia comercializado el producto con importan-
tes defectos de transparencia, a tenor de la jurisprudencia posterior. Si se tienen en cuen-
ta los mecanismos de compensacién que se establecieron y los fallos judiciales favora-
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bles posteriores, el importe recuperado por los inversores minoristas es muy elevado. De
modo que la experiencia espafola demuestra que una transparente comercializacién en-
tre estos inversores es crucial no solo por si misma, sino también para la adecuada distri-
bucién de pérdidas entre accionistas y acreedores privados en caso de resolucion. Inclu-
S0 en escenarios de comercializacion cuidadosa, la presencia masiva de minoristas entre
los inversores subordinados debe ser especialmente vigilada y prudentemente considera-
da por las autoridades de resolucion.

Gobierno corporativo. La actuacion de los gestores y el adecuado gobierno corporativo
son elementos determinantes de la eventual inviabilidad de una entidad. Por ello, el reem-
plazo de los érganos de administracion y la seleccién de gestores profesionales idéneos
son cruciales para liderar adecuadamente los procesos de resolucién. Tras incorporarse
al accionariado de las entidades, esta cuestién ha sido también importante para el FROB
desde la perspectiva de exigencia de responsabilidades. EI FROB ha velado por la detec-
cidon de aquellas conductas irregulares que podrian haber causado un perjuicio patrimo-
nial a las entidades auxiliadas y, en concreto, ha ejercido directamente las acciones judi-
ciales o extrajudiciales cuya titularidad le corresponde, encaminadas a conseguir el
resarcimiento patrimonial’®.

Interés publico. El concepto de interés publico que justifica la intervencion en una enti-
dad, evitando su concurso ordinario, no puede tener una definicion estatica, sino que
debe ajustarse dinamicamente tanto a la situacién macroeconémica y financiera del mo-
mento como a las condiciones especificas de la entidad inviable y al especifico riesgo de
contagio sobre el sistema. Como demostraron la resolucion de la Caja Rural de Mota del
Cuervo vy, al tiempo, la ausencia de interés publico tras el concurso del Banco Madrid, no
es una simple cuestién de tamafo del balance. Por ello, no es factible acotar completa-
mente el analisis de interés publico en una fase preventiva —y, por tanto, teérica— de la
resolucion. El citado andlisis quedara siempre sujeto a las impredecibles circunstancias en
las que eventualmente se produce la inviabilidad de una entidad.

Cooperativas de crédito. Las cooperativas de crédito son entidades con una naturaleza
juridica perfectamente instalada en el ordenamiento y reconocible en el sector financiero
tanto espafiol como del resto de Europa que, no obstante, presentan ciertas particularida-
des de cara a su eventual resolucion. Por ejemplo, el vinculo entre sus socios y la base de
depositantes, o la especial naturaleza de su capital social ante la aplicacion de instrumen-
tos de resoluciéon como la venta del negocio o la recapitalizacion interna, o la existencia
de sistemas de solidaridad interna en el sector cooperativo, son cuestiones que requieren
una atenciéon muy especifica desde la perspectiva de la resolucion.

Procedimientos de insolvencia. Los procedimientos de insolvencia pueden ser lentos e
ineficientes como para conformar una alternativa igualmente eficaz a la resolucién de un
banco inviable. Con el reparto de competencias actual dentro del MUR, y con la experien-
cia reciente tanto nacional (Banco Madrid) como internacional (Banca Popolare di Vicenza
y Veneto Banca en ltalia, o ABLV Bank en Letonia), la gestion de crisis de entidades no
puede desatender la normativa aplicable a la liquidacién de una entidad, de conformidad
con el derecho concursal ordinario. No obstante, la normativa espafiola (a diferencia de lo

13 Son 57 los informes Forensic relativos a operaciones irregulares puestos por el FROB en conocimiento de la
Fiscalia Especial contra la Corrupcion y Criminalidad Organizada y cuyo perjuicio econémico valorado ascen-
deria a un total de 3.704 millones de euros.
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gue sucede en muchos otros paises') carece practicamente de previsiones legales que
especificamente favorezcan la eficacia y la agilidad necesarias para manejar la quiebra de
una entidad financiera. A diferencia de otros paises, no existe en el ordenamiento espafol
un procedimiento adaptado para estas entidades, ni la capacidad de que las instituciones
especializadas en la gestién de crisis bancarias desempefien un rol influyente en el curso
del procedimiento de insolvencia ordinario.

En esta misma linea, la JUR aplica una normativa armonizada de resolucién, pero con 19
normativas diferentes de insolvencia ordinaria. Sin olvidar los problemas derivados de
tratamientos diferentes para pasivos idénticos dentro de la Unién Bancaria, la consecuen-
cia mas importante es que, en la medida en que el propio concepto de interés publico, fiel
de la balanza que dirige a la resolucién o al concurso, es relativamente dinamico y flexible,
la existencia de procedimientos concursales mas o menos eficaces puede terminar por
facilitar arbitrariamente tratamientos distintos para situaciones analogas. Al igual que es
imperativo un fondo de proteccion de depdsitos compartido para completar la estructura
de la Unién Bancaria, una regulacion concursal armonizada para entidades financieras
debe incluirse en la agenda regulatoria europea. Ademas, las propias autoridades de re-
solucién acumulan el conocimiento y los recursos mas adecuados para desempefiar un
papel determinante en estos procesos de liquidacién ordinaria de entidades de crédito.

Gestion del tiempo y preparacion para la resolucion. Una consideracion de caracter
bastante general y con un alcance muy amplio se refiere al manejo de los tiempos en la
adopcion de decisiones de resolucién. La busqueda del momento adecuado en el que los
gestores, los supervisores vy, finalmente, las autoridades de resolucion deben intervenir
para mitigar los efectos de la inviabilidad debe ser siempre uno de los puntos fundamen-
tales del debate. Es clave, ademas, porque la decisién por la que se acuerda la inviabilidad
de un banco es muy compleja, irrevocable y desata consecuencias de mucho rigor. Y, para
mas dificultad, se suele adoptar en escenarios de informacién incompleta, basada en
estimaciones y en expectativas de muy dificil calibracion. Encontrar el equilibrio entre la
procrastinacién y la precipitacion no es nada facil, pero la experiencia acumulada nos
lleva a pensar que es mas fuerte y habitual la atraccién por confiar en que medidas palia-
tivas resolveran el problema que la hipotética precipitacion de las autoridades por poner
en marcha un plan de resolucién.

Lo anterior conduce a otras reflexiones inmediatas. La primera es que los gestores deben
ser plenamente conscientes de que el tiempo para la solucién de sus debilidades no es
ilimitado. La segunda pasaria no solo por establecer sistemas de alerta temprana eficien-
tes y por la involucracién decidida del supervisor para adelantarse a situaciones criticas,
sino que seria positivo también que las autoridades de resolucién contasen con la capa-
cidad legal de iniciar la fase de intervencion temprana. Y la tercera es que la fase preven-
tiva de la resolucidn, incluida la fijacidn de requerimientos de pasivos que absorberan
pérdidas en las entidades (MREL, por sus siglas en inglés), es capital. Debe evitarse, por
ello, que el paso del tiempo nos desvie del propdsito final de hacer que los bancos puedan
gestionar su inviabilidad de forma ordenada. Al mismo tiempo, es decisivo trabajar para
favorecer los desafios que plantean ciertas entidades, que retnen tres caracteristicas: un
tamafio mediano, ni muy grande y financieramente sofisticado, ni pequefio y liquidable por
concurso ordinario; dificil acceso a los mercados de capital; y un modelo de negocio sen-
cillo, con una clara predominancia de depdsitos minoristas en sus balances.

14 Financial Stability Institute, <How to manage failures of non-systemic banks? A review of country practices»,
https://www.bis.org/fsi/publ/insights10.htm.
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Informacion para la resolucion. Desde una perspectiva mas operativa, hay que subrayar
la importancia que tienen la calidad y la disponibilidad de los datos basicos de las entida-
des para aplicar cualquier instrumento de resolucién. Piénsese, a modo de ejemplo, en
dos de los instrumentos de resolucion mas importantes. En el caso de la herramienta de
venta de negocio, cuanta mas y mejor informacién esté disponible, mayor probabilidad
habra de lograr una venta en mejores condiciones. En el caso de la herramienta de reca-
pitalizacién interna, para alcanzar la maxima seguridad juridica es necesario contar con
toda la informacion de cada pasivo (como, cuando y mediante qué vehiculo se emitio, cudl
es su tratamiento concursal, etc.). Si se afiaden las necesidades de valoracion por exper-
to independiente, o si se consideran instrumentos que pueden tener ain mas complejidad
operativa, como la segregacién de activos o el banco puente, se ha de concluir que la
ausencia de informacion de calidad, actualizada y rapidamente disponible en el momento
oportuno, puede suponer un obstaculo de los mas relevantes para la resolubilidad de una
entidad.

Liquidez en resolucion. Otra cuestion a la que es obligado hacer referencia tras la expe-
riencia de la JUR con el Banco Popular es la de la liquidez en resolucion. No procede ar-
gumentar sobre las fuentes externas de liquidez para bancos solventes y viables, ya que
esto corresponde a la etapa previa a la resolucién y no entra dentro del mandato de la
autoridad de resolucion. Pero si es conveniente destacar un hecho que ha quedado pa-
tente tras la resolucion del Banco Popular. En la legislacién internacional vigente, no se les
ha dado la importancia suficiente a la liquidez y a la necesidad de establecer mecanismos
que aseguren la financiacién en la fase posresolucién: por ejemplo, tras la ejecucion de
una recapitalizacion interna.

Hay diferentes iniciativas en curso para mitigar esta debilidad. Por un lado, se habra de
poner un mayor énfasis en las medidas de liquidez y en las opciones de financiacién que
contienen los planes de resoluciéon. Planteamientos como la identificacion especifica del
colateral elegible o de las necesidades de financiacion para la aplicacion de instrumentos
de resolucion son muy necesarios. Por otro lado, es imprescindible trabajar en una estra-
tegia de comunicacién posresolucién que sea efectiva, perfectamente coordinada entre
todas las autoridades competentes, que contribuya a restaurar la confianza en una enti-
dad resuelta.

Sin perjuicio de todo lo anterior, la cuestion mas determinante para proveer de liquidez en
resolucion sera la puesta en marcha de un mecanismo institucional especifico. El provee-
dor de liquidez ya disponible es el FUR, pero se deben aclarar de antemano las condicio-
nes en las que podria facilitar esos fondos, asi como asegurar que el procedimiento de
concesion de la liquidez sea rapido, sencillo y suficiente. Ademas, se ha de tener en
cuenta que los fondos del FUR son limitados'®, por lo que sera necesario explorar otras
vias posibles a través del BCE y poner en marcha, a la mayor brevedad, el acuerdo sobre
un mecanismo de apoyo a través del Mecanismo Europeo de Estabilidad (Eurogrupo, 4 de
diciembre de 2018).

Modelo institucional. El modelo institucional de resolucion espafiol ha operado y opera
con una razonable eficacia. Incluso, ha demostrado recientemente su validez, liderando el
FROB las funciones ejecutivas y el Banco de Espafia y la CNMV las funciones de planifi-
cacion. En este sentido, en un escenario de genuina resolucién como el enfrentado en
2017, que se caracterizd por una extrema urgencia y complejidad, el sistema espafiol

15 Se estima que, en 2023, el FUR alcanzara una dotacién de 60.000 millones de euros.
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