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RECAPITALIZACIÓN/LosbancosexaminadosporOliverWymannoconocenaún lacifraexactadesus
necesidadesderecursospropiosporquesolohanrecibido informaciónparcialdesusituación.

SalvadorArancibia.Madrid
La tensión entre los bancos
nacionalesporel resultadode
los test de esfuerzo de Oliver
Wyman crece a medida que
seacercaelviernes,cuandose
harán públicas las cifras con-
cretasdecadaentidad.Lasre-
uniones que los expertos de
Oliver Wyman han manteni-
do estos días con responsa-
bles de los 14 principales gru-
pos bancarios no han servido
para apaciguar los ánimos, si-
no en algún caso para todo lo
contrario.
Según varias de las fuentes

consultadas, la información
que Oliver Wyman ha pro-
porcionado a cada una de las
entidades “se ha limitado a
criterios generales y a cuatro
o cinco cifras parciales a par-
tir de las cuáles se puede cal-
cular una banda de fluctua-
ciónde lasnecesidadesdeca-
pitalización tan grande que
apenas permite entrever cual
seráelresultadofinal”.
Sin conocer exactamente

todas las variables que se han
tenido en cuenta, afirma un
directivo de uno de los gran-
des bancos, es imposible lle-
garaunacifraconcreta.
Otracosaes,además,quese

cuestione la bondadde las hi-
pótesis de partida que se han
tomado y el gradodedeterio-
ro que se estima puede sufrir
el activo bancario, especial-
mente el inmobiliario, en los
próximos años y por lo tanto
laspérdidasestimadasenque
pueden incurrir cada una de
lasentidades.

Participaciones
Algunas de las incógnitas que
nosehandespejadoalasenti-
dades son,porejemplo, cómo
se han valorado las participa-
cionesdelasempresasqueno
cotizanenbolsaysielvalorde
las cotizadas se ha calculado
igualparatodosoaunosseles
hapuestoapreciosdemerca-
do, con la consiguiente mi-
nusvalía por la diferencia res-
pecto al precio de compra, al
estar disponibles para la ven-
ta, y a otros bancos se les ha
aplicadootros criterios.Tam-
poco se ha aclarado por qué
todoelsuelohasidoestresado

Aumenta la tensiónen losbancos
porel resultadodel testdeesfuerzo

en un 85% de su valor en li-
bros.Estosyotrosinterrogan-
tes hacen que las bandas de
fluctuación sean tan fuertes
que, según se acuerde final-
mente, unos bancos puedan
estar enunouotrode losgru-
pos en función de sus necesi-

dades de capitalización. Las
diferencias pueden ser abis-
males, de varios miles de mi-
llonesdeeuros,segúnrecono-
cen fuentes financieras. Ban-
kia, por ejemplo, señalan
fuentes del sector, podría ne-
cesitar en torno a 26.000 mi-

llones de euros en el peor de
los casos, mientras que en el
mejor la cifra bajaría de los
19.000 millones inicialmente
estimados por la propia enti-
dad financiera hace varios
meses.

Pero no es el único banco

Lareformafinanciera
aprobadaporelConsejode
Ministrosenmayopasará
hoysuúltimotrámiteen la
ComisióndeEconomíadel
Congreso,sinprevisiónde
queacepteninguna
enmienda,antesdeser
enviadaalSenadoparasu
aprobacióndefinitiva.
Lacomisiónaprobóel
pasado jueves laponenciade
laLeydeSaneamientoy
Ventade losActivos
InmobiliariosdelSector
Financiero,queprocededel
decreto leydereforma
financieradelpasadomesde
mayo.Estanormaeleva las
provisionesde losactivos
bancarios (incluidos los
sanos)ysepara lacartera
inmobiliariaenagencias
independientesen las
entidadesen lasqueha
intervenidoelFondode
ReestructuraciónOrdenada
Bancaria (Frob).
Lamedidatambién incluye la
elaboracióndeunaauditoría
porpartedeexpertos
independientesdelconjunto
del sectorydecadaentidad.
Tras la inclusiónde las
enmiendasdelPPydeuna
decarácter técnicodel
PSOE,restan60propuestas
de losdiferentesgruposde la
oposición,queserán
rechazadasporelGobierno,
quealegaque“el40%de las
enmiendasyaestán
incorporadasa la reforma
financieradeagosto,por lo
queyason leyynose
puedenaceptar”.

El Congresodará
hoy luz verde a la
reforma financiera

Sede del Banco de España.
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en el que las oscilaciones son
sustanciales y pueden supo-
ner que en lugar de estar en
ungrupopasenaestarenotro
peor.
El calendario prevé que

hoy se presenten las cifras fi-
nales al comitéde seguimien-
to que debe aprobarlas. A
partirdeesemomentoseem-
pezará adiseñarlamanerade
hacerlo público el próximo
viernes,alcierredelosmerca-
dos, para que haya tiempo,
hasta el lunes siguiente, de
que los inversores hagan un
análisisrazonadodelascifras.
Enmediosdel sector se se-

ñala que los resultados de los
test de esfuerzo deberían ha-
berse hecho coincidir con los
parámetros de actuación del
banco malo, de forma que se
pudiera saber qué activos pa-
saránde los bancos nacionali-
zadosalanuevasociedadpor-
que ello rebajará lasnecesida-
desrealesdecapitalización.
Por otro lado, la agencia

Fitch ha puesto en revisión
negativael rátingdeBancode
Valencia, yamuy bajo, ante la
posibilidad, pequeña, de que
finalmente el banco no se su-
baste, sino que se liquide
completamente.

Los bancos
nacionalizados
minorarán la cifra
final por la venta de
activos al bancomalo

La información
facilitada hasta
ahora es parcial
y no permite conocer
la situación final
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Si había confusión sobre el
volumen de recapitaliza-
ción que necesita el sector
financiero español, dada la
disparidad que ofrecían los
distintos análisis de los ban-
cosde inversión, resultaque
JPMorgan ha reconocido
que se había equivocado al
calcular qué cantidad nece-
sita BMN, reduciéndola de
7.700millonesdeeuroshas-
ta2.200millones.Ellosupo-
ne que las necesidades glo-
balesdescenderíande61.234
millones de euros a 55.734
millones.

Setratadeunerrordebul-
to, la cifra es tres veces me-
nor en el caso concreto de la
entidad liderada por la anti-
gua CajaMurcia, y de casi el
10%para el conjunto del sis-
tema.
La firma norteamericana

ha dado una explicación pe-
regrina: no había tenido en
cuenta las sinergias produci-
das por la fusión de las cajas
de ahorrosquedio lugar a la
creación de BMN, y había
calculado unmayor nivel de
reclasificaciones de créditos,
lo que “impactaba negativa-
menteenlasestimacionesde
pérdidas”.
Claro. Si no se tienen en

cuenta aspectos positivos y

seagrandanlosnegativos, las
cifras finales no tienen más
remedioqueserpeores.
ElerrorsuponíaqueBMN

debía ser nacionalizado sin
ningunadudaporque era in-
capaz de generar por sí mis-
mo los 7.700millones de eu-
ros que se estimaban. Al
tiempo, impedía completa-
mentequesellevaraacaboel
proyecto de fusión que tanto
BMN como Popular han re-
conocido que han estudiado

y ha quedado pendiente de
decisión hasta no conocer
exactamente los resultados
delaspruebasdeesfuerzode
OliverWyman.
El problema es el daño

que los análisis que contie-
nen errores de ese tamaño
producen en las entidades y
en su reputación. Se trata de
una entidad no cotizada y
que,solotangencialmente, le
podría proporcionar nego-
cio a la firma norteamerica-
na. Pero no deja de ser igual
de importante que si se tra-
tara de uno de los grandes
bancos nacionales que coti-
zan en la bolsa, aunque ha-
bría que ver si los analistas
no habrían puesto más cui-

dado si se tratara de una en-
tidadcotizada.
Errores de este calibre,

además,ponenencuestiónla
solvencianosólodesusauto-
res sino la de los demás ana-
listas de otras firmas de in-
versión que ven cómo se po-
neencuestiónsutrabajo.
Es cierto que, con la revi-

sión, la cifra global de JP
Morganseaproximaa lacal-
culada por Merrill Lynch, y
que coincide, sin saberse
exactamente, con las decla-
racionesdelministrodeEco-
nomía, lo que debería hacer
aumentar la credibilidad de
ambos informes. Pero la du-
da sobre la bondad de todos
ellossehainstalado.

JPMorganrectificaydicequeBMNnecesita2.200millones
ANÁLISIS porSalvador

Arancibia

BMNdebía ser
nacionalizado por
sus fuertes pérdidas,
según el cálculo
erróneo del analista
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