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El Foco

La larga caida
de Popular

La compra de Banco Pastor y su tardia apuesta

inmobiliaria fueron detonantes de la crisis

a liquidacién de
Banco Popular que
ha llevado a cabo,
por la via de ur-
gencia, el Mecanismo Unico
de Resolucién suscitatoda
una serie de interrogantes
acercade cémo se ha podi-
do llegar a esta situacion.
Unasituaciénenlagueuna
entidad crediticia con casi
unsiglo de historiaasuses-
paldas, gque hasta no hace
mucho tiempo fue consi-
derada como uno de los
bancos mas rentables del
mundo, haacabadosusdias
de esta manera tan triste.
La primera cuestion es
qué le ha pasado a Banco
Popular para terminar
como lo ha hecho. Lares-
puesta tiene varios ele-
mentos. A corto plazo,lasi-
tuacién del banco era in-
sostenible. Hoy sabemos
que tiene activos toxicosre-
lacionados con elsectorin-
mobiliario por valor de
37.000 millones de euros,
alo que hay que sumar lo
que le estaba costando di-
gerir la compra de Banco
Pastoren2011por 1.240 mi-
llonesde euros, unaadqui-
sicion que quiso hacer sin
ningin tipo de ayudas.
Estoselementos fueron
los detonantes de una cri-
sis cuya resolucion se pro-
longé demasiado en el tiem-
po, en la que de por medio
sevivieronluchasinternas
en el accionariado del
banco y en la cual se nega-
ron una y otra vez los ru-
mores sobre que laentidad
estaba en venta. Esa tar-
danzaenencontrar unasa-
lida viable para Popular,
junto con una sospechosa
indiscrecién de la presi-
denta de la Junta de Reso-
lucién Unica, ha acabado
por desencadenar la fuga
masivade depositos que ha
dado la puntilla al banco.
Noobstante, cuando se
contemplala historiade Po-
pular con una perspectiva
temporal mas amplia, se
aprecian las causas de

fondo que han desembo-
cado en la ligquidacion. El
banco aposto por el sector
inmobiliario, de la misma
formaenquelo hicieronlas
demas entidades crediti-
cias espanolas. El proble-
ma es que Popular lo hizo
tarde, justo cuando la bur-
bujainmobiliaria estaba en
su punto dlgido v al borde
del estallido. Desde enton-
ces, el banco se havisto las-
trado por estadecision,ala
que se anadieron las difi-
cultades paradigerir la ad-
quisicion de Banco Pastor.

Para complicar mas las
cosas, Banco Popular se en-
contrd conunos tiposdein-
terés muy bajos, que el
Banco Central Europeo fue
reduciendo atin mas a par-
tir de noviembre de 2011
hasta situarlos en el 0% o,
enalgunos casosincluso,en
terreno negativo. Este es-
cenario de politica mone-
tariadificultamucho lages-
tion de los bancos porque
reduce demasiado el mar-
gendeintermediacién. Po-
pular siempre fue un espe-
cialista ensacarla maxima
rentabilidad de dichomar-
gen, pero la politica mone-
taria fuertemente expan-
sivaque plante6 el BCE para
sacar de la crisis a la euro-
zonase loimpidié, lo que di-
ficulté sobremanera el pro-
cesode saneamiento de su
balance.

Enlas mismas circuns-
tancias, bancos de mayor
tamafo que Popular po-
drian haber superado mejor
estas adversidades. Popu-
lar, sinembargo, siempre se
resistié aganar tamanoein-
sistid unay otravezenque
su crecimiento seria orga-
nico, pese a que la entrada
envigorde laUnién Econé-
micay Monetaria aconse-
jabaque las entidades me-
dianas adquiriesen mas
peso. No obstante, cuando
Popular tomé la decision de
renunciar a crecer e inter-
nacionalizarse, nadie penso
que esa estrategia pudiera
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tener las consecuencias a
largo plazo que ha tenido,
porgue un banco mayor y
mas diversificado interna-
cionalmente podria haber
tenido mas posibilidades
de salvacion. Pero claro,
nadie en su momento po-
dria haber predicho la cri-
sisdeleuro,nique el Banco
Central Europeo se veria
obligado a desplegar las me-
didasno convencionales de
politica monetaria que puso
en marcha para salvar ala
eurozona.

Lasiguiente cuestiénes
sinohabia més salida para
Popular que proceder a su
intervencion y a su poste-
rior venta por uneuro.Enla
mentede todos esta el caso
de Monte dei Paschi di
Siena, el banco mas antiguo
delmundo, que tambiénse
encuentraenunasituacion
muy dificil, pero que so-
brevive abase deinyeccio-

nesde capital por parte del
Estado italiano, controla-
das y supervisadas por la
Comisién Europea porque
esas ayudas van en contra
de lo dispuesto en los tra-
tados europeos. E1BCE, in-
cluso, se mostré contrario
aellas. El problema es que
la caida de Monte dei Pas-
chi podria arrastrar consi-
goaotrasdosentidadesita-
lianas en dificultades,
Banca Popolare de Vicenza
v VenetoBanca,lo que pon-
driaendificultades muy se-
rias alconjunto del sistema
bancario transalpino.

En Espafia, en cambio,
Popular es un caso aislado
v.apesarde que todaviano
ha concluido el proceso de
saneamiento de muchas
cajas de ahorros, los pro-
blemas de Popular no
ponen en cuestion al siste-
ma bancario espanol. Ade-
mads, hoy por hoy, el clima

politico no parece favora-
ble ala inversién de recur-
sos publicos en una nueva
operacién de rescate ban-
cario.

Por otra parte, la au-
sencia de ofertas de adqui-
siciénenlasultimassema-
nas, ante las dudas del ta-
mano del agujero de Popu-
lary del coste, en términos
econdmicos y reputacio-
nales,delasreclamaciones
que puedan venir a partir
de ahora, no dejaron mas
salida que la intervencion
y posterior subasta por
parte del Mecanismo Unico
de Resolucion. Lo cual es
una mala noticia para los
accionistas y tenedores de
bonos convertibles del
banco, pero evita que el con-
junto del sistema financie-
roespanol se veacontagia-
do porloque eslacrisisde
unaunicaentidad, por tris-
te que resulte su final.



