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Banco Popular

Hay quien cree que lo que ha pasado en las Ultimas semanas con el Banco
Popular es que un Banco que valia mucho dinero de repente ha perdido
todo su valory el Santander lo ha comprado por un euro. Algunos se
extrafian de lo primero y algunos de lo segundo, por lo que no es raro que
haya quien piense que nos encontramos ante alguna especie de
chanchullo en esta Espafia actual en la que todo, se supone, es chanchullo.

Ni es cierto que el Popular fuera un Banco excelente hasta anteayer ni que
el Santander se lo haya quedado por un euro, como afirman algunos que
cobran 400 mil euros por plasmar en un informe unos conocimientos
econdmicos de los que ostensiblemente carecen.
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Resulta muy revelador observar la evolucién del valor de las acciones del
Popular en los dltimos 10 afios. Claramente se aprecia que no estamos ante
un problema que haya surgido durante las 3 Gltimas semanas. El Popular no
era un Banco que iba bien hasta hace cuatro dias. En la cumbre de la
burbuja del ladrillo, alld por marzo de 2007, las acciones del Popular
costaban 39 euros. En diciembre de 2012, las acciones del Popular ya
habian bajado por debajo de los 3 euros; es decir, habian perdido un 92%
de su valor. Cuando una empresa pierde el 92% de su valor, basicamente



se puede decir que el mercado estd diciendo que se trata de una empresa
en quiebra o al borde de la quiebra. Alguien que tuviera acciones desde
2007 ya habia perdido 99 de cada 100 euros invertidos antes de la compra
por parte del Santander. Con la venta al Santander, solamente perdié el
ultimo euro. Alguien que hubiera invertido mas recientemente, mirando la
evolucion del Popular podia saber que se encontraba ante una empresa
cuyo diagnéstico segun el mercado era la quiebra.
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Hace muchos ainos que el Popular se habia convertido en una inversién de
alto riesgo y para saberlo bastaba con mirar en el Gréfico la evolucion de
su precio. Cierto que a veces, sélo a veces, las empresas con graves
problemas son una oportunidad de compra, pero los posibles beneficios
suelen ser proporcionales al riesgo.

El Santander ha pagado 1 euro por el Popular, pero se hace cargo de un
agujero estimado en 7.000 millones de euros. Esto significa que, en
realidad, el Santander ha pagado por el Popular 7.000.000.001 €.

;Por qué compra el Santander una empresa con un agujero de 7.000
millones? Porque estima, con razén o sin ella, que si consigue captar a
todos los clientes del Popular podra recuperar la inversion con el paso del

tiempo.

Todo el mundo sabe que los Bancos no tienen en la caja fuerte méas que
una pequena parte del capital que manejan. El negocio de los Bancos no
es guardar el dinero sino prestarlo a cambio de un interés. Por esta razén, si
todo el mundo va al Banco més saneado del mundo a sacar su dinero al
mismo tiempo, el Banco se arruinaria. No habria dinero en la caja para

devolver a todo el mundo su dinero ese mismo dia. Es por esto que,



cuando se habla de Bancos, se evita como la peste sefalar problemas que
puedan hacer que la gente vaya corriendo a la entidad a sacar su dinero.
Pero hay una trampa en esto: los problemas en los Bancos son
sistematicamente negados. Esto es, cuando las autoridades dicen que un
Banco esta bien no tienen la méas minima credibilidad: hay que hacer caso
al Gréfico no a las declaraciones del Banco Espafia o a las del ministro de

Economia.

El Popular no ha sido un caso aislado. En 2012, casi todos los Bancos-Cajas
de Espafa estaban en una situacion de pseudo-quiebra. Es por ello que se
hizo evidente la necesidad de un rescate. Lo ocurrido con el Popular es de
hecho lo que debe de suceder cuando un Banco va mal: que alguien lo

compra o quiebra, y es el comprador o el Fondo de Garantia de Depdsitos
el que garantiza la devolucién del dinero a los clientes. No se pone dinero
publico, no hay castigo para el contribuyente y las pérdidas las asumen los

accionistas y los prestamistas del Banco en quiebra.

Asi deberia ser siempre que quiebra UN Banco. El problema en 2012 es
que en aquel momento tenian graves problemas TODOS los Bancos. El
sistema puede garantizar los depdsitos cuando quiebra UN Banco, pero no
si quiebran TODOS los Bancos.

Simplificando: si un Banco le concede a alguien un préstamo de 200.000
euros para que se compre una casa de 200.000 euros, la operacion se
garantiza porque si la persona no paga el crédito el Banco se queda la

casa, la vende y recupera los 200.000 euros.

Pero en el crash de 2007 la persona del ejemplo perdié su empleoy el
Banco se quedé la casa, pero cuando fue a venderla ya no valia 200.000
euros, sino 125.000. Es decir, el Banco tiene un agujero de 75.000 euros.
Multipliquen ahora el ejemplo por miles, aplicado a compradores de pisos,
inmobiliarias, empresas, comercios... Llegados a cierto punto, lo que
empezaron a hacer los Bancos era quedarse los inmuebles sin venderlos,
para no reconocer que tenian una pérdida si los vendian.

El problema entonces empezé a ser si los Balances de las entidades
financieras reflejaban adecuadamente el valor de sus activos... y si debian
reflejarlos.

Todo lo anterior, que no le ocurria a un Banco sino a casi todos los Bancos,
y particularmente a las Cajas, nos situé alla por los afos 2012-13 en un
escenario en el que no se trataba de dejar o no que quebrara un Banco,
sino que el debate era dejar o no que quebrara todo el sistema financiero.
Lo que se decididé en aquel momento fue llevar a cabo un rescate general



con dinero publico y mediante diversos instrumentos, asumiendo por un
lado que era menos catastréfico un rescate publico que dejar quebrar al
sistema, y asumiendo por otra parte que nos encontrdbamos ante una
situacion puntual que, con el rescate, el sistema financiero podria superary

volver a una situacidon de saneamiento y rentabilidad.

Ante esta situacion, el Banco Popular cometié al menos dos errores.
Primero se lanzé tarde, mal y en tromba a los préstamos inmobiliarios, con
lo que cuando bajé la marea quedd més expuesto que el resto. Segundo,
en vez de reconocer la situacion y acogerse al rescate, jugaron a aparentar
que no estaban tan mal, pensando que en el negocio bancario la solvencia
es consecuencia de la confianza y no la confianza consecuencia de la
solvencia. También jugé en contra del Banco, frente a otros mas grandes, el
hecho de que casi todo su negocio estuviera en Espafia, no habiendo otras
zonas geograficas con las que compensar resultados. La consecuencia fue
que, en vez de asumir la realidad y pedir el rescate, el Banco Popular se
instalé en una absurda estrategia de negacién para posteriormente, una
vez pasado el momento de los rescates, verse abocado en su lugar a una
serie de ampliaciones de capital que no resolvieron suficientemente el
problema de solvencia y han arruinado encima a buena parte de los
accionistas. Todo esto es la letra grande del relato.

Entre la letra pequeiia podremos encontrar miles de casos como el de la
viuda que fue con el dinero cobrado del seguro de vida de marido a la
sucursal del Popular de toda la vida, en la que el director o un empleado,
presionado para colocar a la desesperada acciones de la entidad, le
recomendé invertirlo todo en alguna de las Ultimas ampliaciones de
capital. Esa viuda hoy lo ha perdido todo.

No podemos creer a los ministros; no podemos creer a las autoridades
monetarias; no podemos creer a los banqueros y no podemos creer a los

empleados de los Bancos. Son mentirosos compulsivos.
Hay que andar -en estas situaciones- siempre con pies de plomo.
Atentamente,

Paz y risas.



