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CAPITULO 1

«Mala suerte o buena suerte, ;quién sabe?>,
dijo el anciano labrador.

Proverbio oriental



La mafiana del viernes 29 de enero de 2010 recogi, como
cada dia, poco después de las ocho de la mafiana a mi hija
Ana para acompafiarla a la parada de su ruta al colegio, en la
plaza de los Sagrados Corazones de Madrid. Supongo que
todos los padres recordamos con afioranza esta experiencia
de llevar a nuestros hijos al colegio cuando aun nos dejan
hacerlo. Un placer de la vida que nadie te anuncia y que
desaparece antes de lo que a uno le gustarfa. Diez minutos
después, entré en la iglesia que estd al otro lado de la plaza.
La tarde anterior habia sido elegido presidente de Caja Ma-
drid por unanimidad y pensaba que tenia que hacer algo
especial que marcara ese momento que tanto habia desea-
do. Rezar me pareci6 una buena idea. Puestos a ser religio-
sos, quizds deberfa haber pensado en una cita de santa Te-
resa en la que advierte que «se derraman mds ldgrimas por
las plegarias atendidas que por las no atendidas», pero en
aquel momento lo ignoré y me dije: «¢Por qué va a salir
algo mal?».

Hacia las 8:45 llegué al imponente garaje de la torre in-
clinada de Caja Madrid en la plaza de Castilla. Tomé el as-
censor de presidencia, directo a la planta 13, y cuando se
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HASTA AQUI HEMOS LLEGADO

abrieron las puertas recorri los pasillos de techos muy altos,
grandes puertas de magnifica madera y una increible colec-
cién de pintura contemporanea espaiiola —a la que se afa-
dia un cuadro nuevo cada aflo— que hoy, por suerte, sigue
perteneciendo a la Fundacion Caja Madrid. Desde la pri-
mera vez que estuve en aquellas oficinas visitando a mi an-
tecesor, Miguel Blesa, pocas semanas antes, la planta noble
de la entidad me recordaba a los lujosos hoteles asiaticos a
los que habia viajado como director gerente del Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) en los tltimos afios.

Mi despacho era inmenso, estaba formado por tres estan-
cias consecutivas y tenia unas vistas apabullantes del paseo de
la Castellana. Pocas semanas después, en una visita que me
hizo el expresidente de la Reserva Federal de Estados Unidos,
Paul Volcker, que entonces representaba a un fondo de alto
riesgo estadounidense, dijo al verlo: «Not bad for a coop»
(«No estd mal para ser una cooperativa»). Pero Caja Madrid
era mis que una cooperativa de crédito, acababa de cumplir
trescientos afios de historia como Monte de Piedad, lo que la
convertia en la entidad de crédito mds antigua de Espafia. En
2010 dominaba el mejor mercado bancario, el de Madrid,
que era el més rentable del pais.

En aquel momento, Caja Madrid era la cuarta entidad
financiera espafiola. Era una cooperativa en el sentido de
que no tenia accionistas, aunque si tenfa duefios: los impo-
sitores. Estos elegian a los 6rganos de gobierno de la enti-
dad, que tenia caricter privado aun estando sujeta al dere-
cho publico y cuya Asamblea General se elegia segun las
reglas fijadas por la Ley Estatal de Cajas y las normas auto-
némicas, que establecian representacion parlamentaria re-
gional y municipal entre sus componentes.
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RODRIGO DE RATO

Caja Madrid estaba supervisada por el Banco de Espafia
pero dependia de la Comunidad de Madrid, que estuvo go-
bernada entre 1983 y 1995 por el PSOE y desde entonces
por el PP, una alternancia de Gobierno como la que vivie-
ron las cajas del resto de Espaiia, salvo en Catalufia y Pais
Vasco, cuyas Haciendas han estado casi siempre en manos
de partidos nacionalistas. Ese modelo establecia una sus-
tancial diferencia con los bancos, que solo estaban supervi-
sados por el Banco de Espaiia. La entrada de las comunida-
des auténomas en los 6rganos de gobierno de las cajas
habia sido ideada por el todopoderoso PSOE de la primera
legislatura de Felipe Gonzalez (1982-1986). Su ponente en
la discusion parlamentaria fue Manuel Chaves, antes de
irse a Andalucia para sustituir como candidato socialista a
la presidencia de la Junta a José Rodriguez de la Borbolla,
quien respondia a las criticas sobre la politizacion de las
cajas afirmando que «el poder tenia que cambiar de ma-
nos». Y cambié.

A mi antecesor le habia hecho la guerra en persona la
presidenta de la Comunidad de Madrid de entonces, Espe-
ranza Aguirre. En los tltimos veinte afios la entidad solo ha-
bia tenido dos presidentes: Jaime Terceiro (1988-1996), buen
amigo del que fuera el primer presidente de la Comunidad de
Madrid entre 1985 y 1993, Joaquin Leguina, y Miguel Blesa
(1996-2010), buen amigo de José Maria Aznar. Caja Madrid
habia comenzado pocos afos antes de mi llegada una timida
expansion internacional en Miami y en México, a través de
entidades compradas a precios caros. También estaba pre-
sente desde hacfa mucho tiempo en La Habana, aunque la

alianza estratégicamente mds importante era la que mantenia
con la aseguradora MAPFRE.
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También participé en los aflos noventa en el proceso de
privatizaciones, principalmente tomando una participacién
en Iberia y otra en Endesa, donde obtuvo una considerable
plusvalia cuando se produjo la opa de la italiana Enel sobre
la eléctrica espafiola, en abril de 2007. Las decisiones de
Blesa sobre el destino de esa plusvalia fueron la fuente de sus
desavenencias con Esperanza Aguirre. La reinversion de
este cuantioso beneficio no habia sido muy eficiente, en mi
opinién. Pero no cabe duda de que sus equipos eran profe-
sionales que competian en pie de igualdad con cualquiera de
los bancos privados. Mi predecesor habia iniciado en 2007
un saneamiento de la deuda hipotecaria para corregir una
expansion desmedida realizada en los afios anteriores, no
muy distinta por cierto a la del conjunto del sector. Los con-
troles internos eran buenos, funcionaba como todas las en-
tidades grandes con modelos de riesgo supervisados por el
Banco de Espafia, que mantenia trabajando dentro de la en-
tidad a un equipo fijo de dieciséis personas.

Mi primer dia de trabajo fue inevitablemente de reunio-
nes con el equipo directivo. Ademas de la caja propiamente
dicha, la presidencia de Caja Madrid implicaba la presiden-
cia de Cibeles, una sociedad holding de las participaciones
industriales de la entidad, creada con la intencién de sacar-
la a bolsa. Pero la crisis financiera internacional de 2008
fren6 estos planes. La organizacion de Cibeles seguia el
modelo de Criteria, la sociedad de inversiones de La Caixa,
donde ademas yo habia sido consejero. Como presidente,
también era responsable de la obra social, la segunda de
Espana y la primera en recuperacion del patrimonio histo-
rico-artistico de toda Europa. La Fundacién Caja Madrid
era la receptora de la mayoria de los dividendos de la enti-
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dad. En la debacle de las cajas espanolas, entre muchas otras
cosas, se ha olvidado que el conjunto de sus obras sociales
representaba en 2010 el segundo mayor esfuerzo en inver-
sion social del mundo, solo por detras de la Fundacion Bill
y Melinda Gates.

Como el resto de las cajas de ahorros, Caja Madrid man-
tenia muchos convenios con la comunidad auténoma para
financiar proyectos territoriales de todo tipo, con mis o
menos sentido econémico, lineas de crédito privilegiadas a
favor de colectivos concretos, e histéricamente siempre fa-
cilitaron la financiacién para el acceso a la vivienda familiar
sin contar con patrimonio previo, asi como a pequefias em-
presas y a proyectos culturales de caricter local y regional.
En una de las reuniones del G7 de 2007, recuerdo que des-
de el FMI yo urgia al entonces ministro de Economia ale-
man, el socialdemocrata Peer Steinbriick, a someter a las
cajas alemanas a la competencia, pero €l nos respondié:
«Nuestras cajas de ahorros son proyectos politicos, no fi-
nancieros». En Alemania las cajas de ahorros se mantienen
todavia a dia de hoy.

Las cajas de ahorros espafiolas eran muy poderosas en
términos de mercado, representando el 50% del negocio
financiero espanol. En ese momento, mantenian una sana
competencia con los bancos, lo que redundaba en una clara
venta para los consumidores: habia mis oferta, créditos mas
baratos y una notable bonificacion del ahorro. De hecho,
los bancos llevaban afios quejindose de esa competencia,
alegando que las cajas no tenian que pagar dividendos a los
accionistas. La crisis les iba a dar la oportunidad de acabar
con ellas, lamentablemente con el aplauso general de la so-

ciedad.
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Ese primer fin de semana, mis colaboradores no me
presentaron ningun plan estratégico suponiendo, por un
lado, que yo les dirfa por dénde queria ir, al haber sido
respaldado tanto por el Gobierno socialista de la nacién
como por el del PP en la Comunidad de Madrid. En ese
momento, el consejo de administracién de la entidad tam-
poco contaba con nada parecido a un plan a cinco afos. La
sensacion generalizada era que Caja Madrid no tenia pro-
blemas irresolubles, que sus dificultades no eran muy dife-
rentes de las del sector en su conjunto: aumento de la mo-
rosidad como consecuencia del ciclo econémico, exceso de
capacidad y la concentracion del riesgo en el sector inmo-
biliario.

La expansion del crédito en el conjunto de la economia
espafiola se habia duplicado en términos nominales en me-
nos de siete afios. Con el cambio de ciclo, la morosidad ha-
bia empezado a explotar en 2007 y 2008, ya que venia de
unas tasas histéricamente muy bajas, de alrededor del 2 %.
En 2010 la morosidad del sector de las cajas era todavia li-
geramente menor que la de los bancos.

Pero no se trataba solo de un problema de crédito hipo-
tecario, que lo era, también suponia un problema de consu-
mo. En 2008 el déficit de ahorro de la economia espafiola
era el mayor de la OCDE —la organizacién que agrupa a
las economias mds desarrolladas— al situarse en el 9 % del
PIB. Cabe recordar que, a su llegada al Gobierno, en di-
ciembre de 2011, el PP aflor6 un 9 % de déficit pablico.

Mi antecesor, Miguel Blesa, me habia comentado en el
ano 2003 que el 30 % de todas las hipotecas de Caja Madrid
se habian concedido en los cuatro afios anteriores a esa fe-
cha, muchas de ellas a inmigrantes llegados desde finales de
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los afios noventa a Espafia. Este colectivo tenfa en 2010 in-
dices de morosidad superiores al 20 %, ligados sin duda a la
tasa de paro que se habia disparado desde 2008 y habia gol-
peado con dureza a este grupo de personas.

Sin embargo, como he dicho, Caja Madrid tenia un efi-
ciente plan de control de la morosidad en marcha, con se-
guimiento diario de los indicadores. En la fusién que iba a
producirse durante mi mandato pude comprobar que este
era, ademds, de los mejores del sector. A su vez, la politica
de refinanciaciones y ejecuciones en Caja Madrid era rene-
gociar las condiciones y no llevar a nadie al desahucio si el
cliente podia pagar trescientos euros mensuales de la hipo-
teca, una medida que yo mantuve.

La elevada exposicion al sector inmobiliario no se acaba-
ba en las hipotecas. Los promotores inmobiliarios eran clien-
tes de todos los bancos y el sector llego a representar el equi-
valente al 12 % del PIB, similar al peso que tiene el turismo
en la economia. El desplome de este negocio era un proble-
ma gravisimo para todos, que reducia, por un lado, el bene-
ficio proporcionado por los promotores y, por otro, el volu-
men de negocio y el aumento de la morosidad.

En 2010 el sector atn representaba el 10 % del PIB. Sin
embargo, Caja Madrid no tenia participaciones en empresas
inmobiliarias, otra diferencia con la mayoria de las cajas. La
alianza con MAPFRE era la basqueda acertada de otro tipo
de negocio financiero, rentable y liquido. Pero era una rela-
cién que acababa de empezar. Otra fuente de ingresos po-
drian ser las participaciones industriales, de las que la mads
importante en 2010 era la de Iberia, que estaba en plena
fusién paritaria con British Airways. La aerolinea espafola
suponia, y supone, un negocio esencial para la Comunidad
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de Madrid, especialmente en lo que respecta al aeropuerto
de Barajas, razones suficientes para descartar la opcion de su
venta a corto plazo.

En resumen, el camino para aumentar la rentabilidad de
Caja Madrid era cambiar su relacion con los clientes y pasar
de ofrecerles hipotecas y la gestiéon de néminas y recibos a
ofrecerles seguros y fondos de inversion. Una transforma-
ci6n nada ficil y muchos menos de caricter inmediato. Es
mas, en 2020 la entidad todavia no lo habia conseguido
cuando fue absorbida por La Caixa.

Poner en valor las plusvalias ocultas de la entidad, ven-
diendo parte de su capital, si podia ser factible en un plazo
proximo. Por ello yo crefa que sacar a bolsa Caja Madrid
era la mejor opcidn, pero la ley entonces no lo permitia. En
todo caso se aproximaba un entorno dificil. Yo le habia pe-
dido a Miguel Blesa que, dentro del margen que le propor-
cionaba la ley, aumentara las provisiones al cierre contable
de 2009, algo que hizo en unos ochocientos millones de
euros, una cifra que palideceria con lo que tuvimos que ha-
cer los siguientes afios.

La idea de la fusion de las cajas estaba en boca de todos
para reducir el gran nimero de entidades, que superaban
entonces las cuarenta. Caja Castilla-La Mancha habia sido
intervenida el afio anterior y vendida con un programa de
proteccion de activos, un plan de ayudas publicas, a Cajas-
tur. Caja Madrid era el centro de atencién de cara a posibles
fusiones en aquel inicio de 2010.

Las cajas, ademds de entidades de crédito, eran, como
ya he mencionado, una herramienta politica para las co-
munidades auténomas. Eso explicaba que no se hubieran
producido fusiones interregionales, porque nadie queria
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ceder poder en su territorio. Es mas, en 2009 el propio
Banco de Espafia animé a la fusion de las cajas catalanas
—Caixa Terrassa, Caixa Sabadell y Caixa Manlleu, prime-
ro, y luego Caixa Catalunya, Caixa Tarragona y Caixa
Manresa—, lo cual evidenciaba que no habia voluntad po-
litica de llevarlas a cabo. Este precedente, ademas, debilité
la autoridad del regulador, el Banco de Espaifia, cuando
quiso hacer otra cosa en el resto del pais. Galicia, Castilla
y Leén, la Comunidad Valenciana, Murcia y Andalucia
querian conservar sus cajas sin que ni unos ni otros aten-
dieran a lo que era la madre de todos sus problemas: la
falta generalizada de capital en el principio de una crisis
financiera y de crédito. En ese contexto absorber pérdidas
resultarfa clave, algo que solo podria hacer el capital, pa-
blico o privado.

Las cajas no tenian socios, pero si capital, que provenia
de la parte de los beneficios que no se distribuia a sus res-
pectivas obras sociales. A ese fin se dedicaba el grueso de los
gastos de las entidades, junto a los regalos que se otorgaban
a la Asamblea de Impositores, que se reunia una vez al afo.
Entre los miembros de nuestra asamblea habia futuros pre-
sidentes del Gobierno, alcaldes y presidentes autonémicos.
Aunque llamativos, la cuantia de los regalos era insignifi-
cante en un balance de 180.000 millones de euros y, desde
luego, esos regalos no podian rivalizar con los que los ban-
cos agasajaban a la mayoria de los periodistas que asistian a
sus juntas generales, sin contar con un acceso al crédito en
muy buenas condiciones.

Al llegar a la entidad me encontré que en Caja Ma-
drid habia cuatro directores generales. Uno de ellos,
Juan Astorqui, responsable de Comunicacién, me pre-
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sent6 su dimisién en mi primera semana en la entidad,
por considerar que su trabajo habia estado muy ligado a
la persona de Blesa en la dura batalla por su relevo con la
Comunidad de Madrid. Ciertamente fue dura y lo com-
prendi.

Es verdad que mi nombramiento habia sido fruto de un
raro consenso entre José Luis Rodriguez Zapatero y Ma-
riano Rajoy, unidos en la batalla para evitar que Ignacio
Gonzilez, a la sazén vicepresidente del Gobierno de Espe-
ranza Aguirre y entonces su mano derecha, llegara a ocu-
par la presidencia de la entidad, pese a que Gonzalez tenia
un acuerdo con el PSOE madrilefio. Claramente, Rajoy
consideraba al vicepresidente madrilefio un enemigo inter-
no al que no querfa ver manejando Caja Madrid. Por su
parte, las relaciones entre Rodriguez Zapatero y Tomas
Gomez, secretario general de los socialistas madrilefios,
tampoco eran buenas. Hubo siempre la sensacién genera-
lizada de que en la solucién a los problemas de las cajas
catalanas en 2009 —la fusion entre entidades pertenecien-
tes unicamente a la misma comunidad auténoma—, los
mandamases nacionales de PSOE y PP se habian repartido
lo que resultarian ser las megacajas regionales, encargan-
dole al Banco de Espaiia solo la ejecucion de sus acuerdos.
No puedo asegurarlo. Pero si que ni uno ni otro, ni siquie-
ra el regulador, me dijeron qué esperaban de mi cuando
llegué a la entidad. Después si lo hicieron. Tampoco sé si
en aquellos momentos alguno de ellos tenia claro qué ha-
cer con el sector.

Yo era muy consciente del enfrentamiento entre Espe-
ranza Aguirre y Mariano Rajoy. La primera se llev6 tal be-
rrinche cuando Gonzilez no logré su eleccion en Caja Ma-
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drid que llegé a hablar incluso de dimitir. Después se le
pasé y me llené el consejo de algunos de sus fieles. Dentro
del PP, ella era la voz mas fuerte y critica a Mariano y habia
llegado a su punto élgido en el congreso de Valencia de
2008, después de la segunda derrota electoral de Rajoy
frente a Zapatero.

Desde mi vuelta de Washington, yo me habia manteni-
do al margen de las peleas internas del PP. Caja Madrid
habia sido uno de los campos de batalla en el partido por
el supuesto poder fictico que se podia ejercer desde su
presidencia. Aguirre queria controlar ese poder, Rajoy no,
pero tampoco queria que estuviera en sus manos. Pese a la
proximidad de Blesa con José Maria Aznar, y de este con
Aguirre, la pelea por el relevo en la presidencia ocultaba
otros motivos. Durante la opa sobre Endesa en 2006, Es-
peranza se situ6 sorprendentemente del lado de Acciona y
de la italiana Enel y fue ahi cuando se rompieron las rela-
ciones entre Aguirre y Blesa, que no siguié sus 6rdenes de
vender la participacién de Caja Madrid en Endesa a Accio-
na. De ahi surgié un enfrentamiento escandaloso por do-
minar una institucién de crédito por parte del poder poli-
tico. El Banco de Espafia queria evitar un excesivo control
politico, lo que coincidia con la posicion de Rajoy, que se
habia opuesto a la opa sobre Endesa. Ahi es donde aparez-
co yo.

Desde 1996, Caja Madrid venia siendo gobernada por
una alianza de facto entre el PP y Comisiones Obreras de
Madrid que habia establecido Rodolfo Martin Villa con su
proverbial habilidad, manteniendo una relativa conexion
con el PSOE madrilefio, que tradicionalmente no estaba
alineado con Ferraz. Como se puede observar, las cajas de
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ahorros eran un mosaico maquiavélico de todos los enfren-
tamientos posibles, regionales y nacionales.

Es necesario advertir que estos juegos de florete tuvieron
pocas consecuencias en la politica financiera y crediticia de la
entidad, decidida por el comité de direccién de la caja, no
por su consejo de administracion. Los créditos a partidos po-
liticos, sindicatos o patronales estaban muy restringidos por
las normas internas, igual que a medios de comunicacion.
Cosa distinta eran las campaifias de publicidad, donde ahi si
habia para todos. Mi opinién es que los abultados préstamos
de todo tipo que se habian concedido en los dltimos afios lo
habian sido siguiendo criterios profesionales, similares a los
del resto del sector.

Luis de Guindos, que habia sido secretario de Estado de
Economia conmigo y que luego seria ministro en el Go-
bierno de Mariano Rajoy, me coment6 en 2013 que Caixa
Catalunya concedia préstamos hipotecarios «con el carnet
del PSOE en la boca, pero no vamos a hacer nada porque la
queremos vender». Siempre esa incursion de la politica en
las finanzas.

La obra social permitia otros margenes y ahi los equili-
brios politicos funcionaban a la perfeccién, la financiacion a
las fundaciones de los partidos era proporcional a su repre-
sentacion en la Asamblea de Madrid, pero eso no impedia
una labor cultural y social muy intensa. La obra social de
Caja Madrid estaba dirigida a mi llegada por Rafael Spottor-
no, antiguo jefe de la Casa Real. Ninguna caja tenia al frente
de su obra social a alguien de ese relieve para dar garantia de
su buen hacer. De hecho, entre su equipo estaba quien luego
serfa ministro de Cultura con Pedro Sinchez de presidente,
José Guirao. Determinadas politicas, como la denominada
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Hipoteca Joven, en unas condiciones mucho mejores que
cualquiera de las del mercado y escasa rentabilidad para la
entidad, eran, desde luego, peajes que seguian las indicacio-
nes de la Comunidad de Madrid. Pero en los cargos profe-
sionales no habia parcelas politicas, los consejeros no tenian
ni despacho ni personal de apoyo de ningin tipo. Si habia
una pléyade de empresas propiedad de la caja en cuyos con-
sejos se sentaban personas proximas a los grupos de la Asam-
blea, pero sin capacidad de gestién alguna, pues sus respon-
sables de negocio eran elegidos por el comité de direccion de
la caja.

La Asamblea General de Caja Madrid era la represen-
tacion de los impositores, los duenos de la caja, segin la
Ley Organica de las Cajas de Ahorros de 1985, y actuaba
como tal hasta que hubo otros duefios. En la Asamblea Ge-
neral ademas de impositores habia representantes del Par-
lamento autondémico, de ayuntamientos y de entes sociales,
segtn lo establecido por la ley de cajas. Sorprendentemen-
te, en 2018 los grupos parlamentarios en el Congreso juz-
garon a estas entidades de ahorro como si ellos no tuvieran
nada que ver ni con su desempeno ni con el disefio de sus
6rganos. Al mas puro estilo del capitin Renault en Casa-
blanca.

La cuestién era trasladar esa realidad al mundo ultra-
competitivo de las finanzas modernas, dominado por su ca-
pitalismo extremo y especulativo. Especialmente, a los cam-
bios regulatorios que siguieron a la peor crisis financiera
desde 1929, los denominados acuerdos de Basilea III, nor-
mas pactadas por los reguladores bancarios mundiales para
definir qué porcentaje de recursos propios debian reservar
las entidades bancarias para hacer frente a posibles riesgos.
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El Gz2o de 2008, acertadamente, identificd el aumento de
capital como la exigencia nimero uno de la crisis financie-
ra. Hasta entonces, los acuerdos de Basilea II exigian a las
entidades un capital minimo del 2 % de los activos, entre
los que incluia las obligaciones preferentes. La evolucién
de la crisis financiera demostré que ese porcentaje era insu-
ficiente y el acuerdo salt6 por los aires. En 2011, el Gobier-
no espaiiol cifr6 ese capital en un 8 % para el conjunto del
sector y del 10% para las cajas que no tenfan accionistas
privados. Ningtn pais de la OCDE sigui6é un camino tan
exigente.

Sin embargo, el problema de las cajas espafolas no era la
politizacién de sus 6rganos de gobierno. Por lo que se refie-
re a la profesionalidad de sus directivos, nombrados con el
visto bueno siempre del Banco de Espafia, habria de todo,
como en el conjunto del sector. El problema era otro.

Todos sabiamos que tanto para las cajas como para los
bancos el problema estaba en su capital, sobre todo en su ca-
pacidad de conseguir capital en el futuro inmediato confor-
me el aumento de la morosidad fuera produciendo pérdidas
en la cuenta de resultados. El Santander, lider del mercado,
planted en 2007 una gran ampliacion de capital que redujo su
valor hasta los cuatro euros por accion, precio del que nunca
se ha recuperado. La banca privada espafiola en esas fechas
demandé al mercado 130.000 millones de euros en nuevas
ampliaciones de capital, que diluyeron brutalmente el peso
de sus accionistas anteriores. Nunca se han recuperado de la
pérdida de confianza que ello provocé. Durante afios ningin
analista serio aconsejaba invertir en bancos espaiioles.

La ley de cajas de 1985 no preveia la entrada de capital
de terceros mediante la emisién de acciones. Al parecer en
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2008, inmediatamente después de las elecciones generales,
el gobernador del Banco de Espaiia, Miguel Angel Fernan-
dez Ordoéniez, habia propuesto al PP, otra vez en la oposi-
cion, una nueva legislaciéon que contemplara su posible pri-
vatizacién. Segun esta version, el PP habria aceptado el
acuerdo, pero fue vetado por el entonces vicepresidente del
Gobierno, Pedro Solbes. Fue la tltima oportunidad de rea-
lizar una reestructuraciéon ordenada del sector bancario es-
pafiol. A partir de ahi, todo lo demds fue mds o menos ine-
vitable: cataratas de pérdidas conforme se agudizaba la
crisis econdmica sin que las cajas tuvieran acceso a nuevo
capital.

Pero eso no fue todo. Por aquellas fechas yo trabajaba
para un banco de inversion internacional, Lazard, y en esa
condicién visité al vicepresidente Solbes, con el objetivo de
ofrecerle nuestra experiencia en otros paises, Suiza o Suecia
entre otros, para crear un banco malo en Espana. El ciclo
inmobiliario no coincide con el ciclo bancario, el primero
es mucho mas lento tanto para subir como para bajar. Va-
rios paises, por un camino o por otro, habian ido sacando de
los balances bancarios los activos inmobiliarios para sanear
las entidades. Era, sin duda, un tema delicado en el que el
precio de transferencia resultaba clave para evitar un resca-
te encubierto a costa del contribuyente. Sin embargo, el vi-
cepresidente econémico del pais de la OCDE con mayor
déficit exterior, en gran parte relacionado con el sector in-
mobiliario, no acept6é mi oferta ni ninguna otra para crear
ese fondo de reestructuracion de los activos financieros, es
decir, lo que se conoce como un banco malo.

Fue la Comisién Europea quien impuso la creacion del
banco malo en 2012, cuando ya era todo demasiado tarde.
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¢Por qué el Gobierno del PSOE, entre 2008y 2011, y el del
PP, en 2011 y 2012, se negaron a crear un banco malo? Lo
cierto es que las dos grandes entidades del pais, Santander y
BBVA, eran totalmente contrarios a crear ese fondo, bajo el
argumento de que perjudicaba su imagen en los mercados
internacionales. Ahi radicaba el verdadero poder.

Mi opinidn, entonces y ahora, es que su objetivo real era
someter al mercado bancario doméstico a un castigo muy
duro que solo ellos, con ingresos en el exterior, podrian
aguantar. Vista la evoluciéon de sus cotizaciones desde en-
tonces, no creo que sus accionistas estén de acuerdo con ese
andlisis. Habfa mas gente a favor de crear un banco malo,
incluso dentro de esos bancos, aunque nadie queria signifi-
carse. La larga mano de los dos grandes del sector llegaba
desde luego al Banco de Espafia, que increiblemente no se
pronunciaba sobre una cuestion tan importante.

Me llamé mucho la atencion que, en el debate televisivo
entre los candidatos a las elecciones de 2011, Mariano Ra-
joy y Alfredo Pérez Rubalcaba, el primero —fiel a su esti-
lo— no concretaba nada sobre el saneamiento bancario,
pese a las presiones del segundo, hasta que el popular afir-
mo6 rotundamente que si llegaba al Gobierno no habria un
banco malo. «Caray —pensé al escucharlo—, lo que man-
dan Emilio y Paco», en referencia a Emilio Botin, presiden-
te del Santander, y Francisco Gonzilez, del BBVA.

Alemania, Bélgica y los Paises Bajos habian saneado sus
sectores bancarios en 2008 y 2009 sin que la Comisién
Europea dijera nada ni pusiera objeciones a las ayudas de
Estado. Recuerdo que en aquella época le comenté a un
compaiiero en Lazard, Pedro Pasquin, que era un gran error
no acometer las reformas cuando las hacian los alemanes por-
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que en ese momento valia cualquier ayuda de Estado. Una
apreciacién que era vilida entonces y lo sigue siendo ahora.

Por desgracia, en 2008 el Gobierno estaba centrado en
presumir de tener el mejor banco supervisor y el sistema
bancario mis saneado del mundo. Unas presunciones que
nos costaron el peor manejo de la crisis financiera de toda la

Zzona euro.
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