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La mayoria de las cajas en apuros se apuntalaran con dinero

publico

Ocho grupos de entidades presentan hoy al Banco de Espafia su estrategia para recapitalizarse con la mezcla de fondos del

Estado y del sector privado
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Como en una carrera de obstaculos, el peloton de cajas probleméticas va superando
barreras para intentar llegar a la meta de la estabilidad y la solvencia que, a veces,
parece inalcanzable. Las entidades acumulan el cansancio de casi dos afios de reformas
legales y algunas ya admiten que no podran lograr el objetivo sin ayuda de los arbitros,

es decir, del Estado.

Banco bueno, fondo malo

Moody's rebaja la calificacién de 30
bancos y cajas espanoles

El Banco de Espana exige 15.152
millones de capital a ocho grupos de
cajas y cuatro bancos

La noticia en otros webs

e webs en espariol
¢ en otros idiomas

Ocho grupos de cajas, que representan el 66% del
sector, entregaran hoy al Banco de Espafa su
estrategia para conseguir los 14.077 millones de
capital exigidos por el real decreto del Gobierno.
Las entidades presentaran hasta tres alternativas
para cumplir la ley. El objetivo es elevar el nivel
de solvencia hasta el 8% o el 10% sobre los activos
de riesgo. Si no llegan a cotizar en Bolsa o no
atraen inversores privados, la exigencia es del
10%.
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En principio, la mayoria anunci6 su intencién de
salir a Bolsa para rebajar el liston de capital. Sin embargo, a medida que estas cajas
visitaban a los inversores institucionales se dieron cuenta de la dificultad de la misién
por el bajo precio al que se valoran. La clave es lo que se llegue a pagar por las acciones
de los futuros bancos que formen. Porque cuanto més bajo valoren la entidad, mas
capital tendran que vender para conseguir el dinero ansiado. En algunos casos,
conseguir lo que les pide el supervisor supone desprenderse de mas del 51% de las
acciones y, entonces, dejar de ser una caja de ahorros.

Ademaés de esta dificultad, la situacion internacional de los mercados lastra méas los
proyectos bursétiles. Por si no fuera suficiente, la agencia Moody's acaba de bajar la
nota a 30 cajas y bancos, situando a tres de ellos a la altura del bono basura. Entre ellos
estan el Banco Pastor, CatalunyaCaixa y Banco de Valencia, que pertenece a Bankia.

Hoy por hoy, se considera que solo Bankia, dirigida por Caja Madrid y Bancaja (y con el
dafiado Banco de Valencia en sus tripas), asi como Banca Civica, pilotada por Cajasol y
Caja Navarra, podrian llegar al parqué, no sin dificultades. Banco Mare Nostrum,
gobernado por Caja Murcia, también aspira a ello, pero lo tiene muy complicado.

La situacion maés dificil es la de Novacaixagalicia y CatalunyaCaixa, que pueden acabar
nacionalizadas si no venden activos. Buena parte del resto de grupos asumen que
tendran que acudir al dinero publico del Fondo de Reestructuracion Ordenada
Bancaria (FROB), pero intentaran combinarlo con la participacién de inversores
privados para disminuir el efecto reputacional de la nacionalizacién. "La mejor
estrategia es unir el dinero ptblico con el privado. Es cierto que hay interés de los
inversores institucionales, pero para ellos seria un respaldo entrar en una caja en
compafia del Estado", apunta Santiago Carbd, catedratico de Economia de la
Universidad de Granada. José Carlos Diez, economista jefe de Intermoney, coincide en
esta idea y recuerda que en EE UU la inyeccion de recursos ptblicos en los bancos con
problemas fue muy rentable "y el Estado gan6 miles de millones de délares".
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Ademés de dar confianza a los inversores, el FROB tiene otra ventaja para las cajas: Giradiscos portatil con salida USB
esperan que realice una valoracién més elevada que la de los inversores institucionales. Precio 99 € Q’
"Es el que mejor nos conoce. Ha dicho publicamente que, con esta inyeccién de capital,

estamos bien asi que no puede contradecirse a si mismo. No nos puede infravalorar”,

dice el ejecutivo de una entidad que pide el anonimato.

Pero el Estado tiene la presién de jugar con dinero de los contribuyentes. Politicamente
estaria mal visto no obtener rentabilidad en la inversién. Ademas, pedira valoracion a
bancos independientes. Los expertos creen que el precio estara entre 0,5 y 0,6 veces el
valor en libros. No hay que olvidar que las cajas no tienen historia como empresas
cotizadas; los ingresos estan cayendo con fuerza; la mayoria de los gestores que han
metido en problemas a las entidades siguen al frente de ellas; los consejos de
administracién tienen todavia mucho peso politico; aunque se han saneado en parte,
tienen todavia el problema de la inversion inmobiliaria y, por tltimo, estan presionadas
por los vencimientos de la liquidez. Algunas, como Caja Espafia-Duero, conscientes de
las barreras, se han entregado a la fusién de urgencia con Unicaja, pese a los sacrificios
que supondra.

Lo mas visto | ...valorado | ...enviado
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informatica. Como se dice en el sector, "hay que cambiar la rueda pinchada con el coche
en marcha" porque Bankia tiene que seguir con las oficinas abiertas mientras se da la
vuelta a la organizacion interna. En el mercado se echa en falta la presencia urgente de
un consejero delegado con experiencia financiera. En la entidad no lo ven tan
necesario. Por ser la primera caja, con 344.508 millones de activos, el sistema se juega
mucho en Bankia.

CATALUNYACAIXA Dudas sobre el futuro

Adolf Todo, director general de CatalunyaCaixa, tenia ya en mente en enero el plan
para superar el 10% de capital basico que exige el Gobierno, informa Lluis Pellicer. La
entidad resultante de la fusion de las cajas de Catalunya, Manresa y Tarragona
traspasara su negocio financiero a un banco y acudir4 al fondo de rescate (FROB) para
captar 1.718 millones de euros. Esa cantidad le permitiria elevar su nivel de capital al
10,4% después de que en enero ingresara 448 millones de euros por la venta del 1,63%
de Repsol.

La clave es ahora conocer la valoraciéon que Goldman Sachs esta realizando del negocio
de la entidad, puesto que de eso depende que pueda seguir siendo una caja o deba
adoptar la forma juridica de fundacién. Fuentes cercanas a la entidad sitdan esa
cantidad en cerca de 1.600 millones, lo cual supondria una pérdida del 50% de las
participaciones del banco y deberia convertirse en una fundacion al tener una mayoria
de capital publico. Sin embargo, CatalunyaCaixa puede pedir 1.032 de los 1.718 millones
a cambio de intereses y no de participaciones, puesto que suspendi6 las tltimas pruebas
de resistencia de la UE. El Consejo de Administracién de la caja acordd, en todo caso,
que la entrada del FROB sera temporal. La Generalitat, preocupada porque Catalufia
pierda centros de decision financiera, ha explorado una eventual integracion de esta
entidad con Banc Sabadell. Las nuevas exigencias del Ministerio de Economia dejaron
en suspenso esta operacioén.

BANCO BASE Una pelea inoportuna

La fusi6n entre la CAM, Cajastur, Caja Cantabria y Caja Extremadura también presenta
hoy su estrategia, informa Rosa Biot. El supervisor estim6 que esta entidad necesitaria
1.447 millones. En total, el grupo podria acumular ayudas por valor de casi 5.500
millones. El Banco Base recurrira al FROB, aunque la decisién ha causado el pentltimo
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enfrentamiento entre Cajastur y la CAM. La asturiana preferia ir al FROB y la alicantina
queria salir a Bolsa esgrimiendo su buena experiencia en la emisién de cuotas
participativas. Y ademas, entiende que la oposicién de Cajastur a esta via reside en que
con ella no se garantizaria a Manuel Menéndez los 12 afios pactados como consejero
delegado del Banco Base. A lo que no esta dispuesta la CAM es a reducir su peso en la
nueva entidad, del 40% pactado a un 27%, como quiere Cajastur amparandose en el
deterioro de la situacion econémica de su socio alicantino.

NOVACAIXAGALICIA
Camino muy cuesta arriba

Una combinacién de factores hace que Novacaixagalicia, resultado de una fusiéon
intrarregional forzada por la Xunta, se vea muy limitada para conseguir en el mercado
la enorme inyeccién que necesita para cumplir con los requisitos de capital, informa
Maria Fernandez. Tiene la ratio més baja del sistema financiero (5,2%), que debera
duplicar para superar las pruebas de estrés previstas. Como hizo en la fusion de
Caixanova y Caixa Galicia, ha vuelto a fiar su futuro al fondo de rescate, al que solicitara
en septiembre una inyeccién que no bajara de los 1.600 millones y que puede llegar, en
el més nefasto de los escenarios, a los 2.600. Todo dependeré de si consigue rebajar los
factores de riesgo que més pesan para calcular el core capital y evitar con ello la
solicitud de entre 650 y 1.000 millones. "Fiar el futuro al FROB significa ganar tiempo",
asegura un consejero. Un tiempo (al menos dos afios) en el que el Banco de Espana sera
accionista de referencia del banco que creara la caja. La institucién también espera
tener "inversores estratégicos"”, sin especificar cuales o cuanto dinero pondran. "En ese
periodo podremos buscar otras alternativas en un escenario de menor presién”,
aseguran fuentes cercanas al presidente, Julio Fernandez Gayoso. En sus planes esta
una salida a Bolsa del banco "a medio plazo", para sustituir la participacién puablica. Ese
complicadisimo equilibrio deja el futuro de la caja gallega en manos del regulador y de
la evolucién de la economia. Todo con unas elecciones generales de por medio, "que
igual se llevan por delante al gobernador y brindan otra perspectiva”, aclaran fuentes
financieras.

BANCO MARE NOSTRUM Todo por decidir

El grupo esta liderado por Caja Murcia, una entidad que ha logrado seguir en pie pese a
tener su sede en el epicentro del terremoto inmobiliario. Con la ayuda de Caja Granada
ha tirado de Caixa Penedés y de Sa Nostra, dos socios que tenian muchas piedras en sus
balances. Mare Nostrum necesité 915 millones de ayudas en julio de 2010 y ahora el
supervisor le exige 637 millones méas. Intent6 hacerse con Caja Espafia-Duero, pero
fracasoé. Carlos Egea, presidente de Caja Murcia, esta convencido de que podra obtener
el dinero exigido en la Bolsa, pero en el mercado desconfian de sus posibilidades. Si no
lo obtiene en el parqué tendra que buscar socios institucionales o pedir al FROB.

UNICAJA-CAJA ESPANA Fusiones de urgencia

Caja Espafia-Duero tenia que escoger entre la nacionalizacion -el Banco de Espatfia iba a
inyectarle 463 millones- o ser dominada por un rival. La entidad castellana, controlada
por el PP, decidi6 aceptar la tutela de la socialista Unicaja, que controlara el 60% del
banco resultante. La entidad andaluza es més pequena, con 35.000 millones de activos,
frente a los 45.500 de la castellana, pero estd mucho méas saneada y por eso liderara la
unién. Caja Espafia-Duero tiene la ventaja de que ya ha cerrado 253 oficinas y ha
reducido la plantilla en 846 personas. Ahora toca meter la tijera en Unicaja. Se habla de
la salida de 1.000 trabajadores, el 25% de la plantilla.

BANCA CIVICA Crecer para ir a Bolsa

Banca Civica es un claro ejemplo de lo que han hecho las cajas en los dos tltimos afios:
agruparse hasta conseguir un tamarfio suficiente para sobrevivir en el sistema financiero
del futuro. Caja Navarra empezo6 el grupo uniéndose con Caja Canarias y Caja Burgos.
Suspendieron las pruebas de esfuerzo realizadas a las entidades financieras europeas
en 2010 y se asociaron con la sevillana Caja Sol y con Caja Guadalajara. El grupo
resultante, con 72.000 millones de euros en activos, necesité 977 millones de ayudas
publicas. Ahora les harian falta otros 847 millones mas para cumplir con las exigencias
del supervisor. En total 1.824 millones, una carga demasiado pesada porque este dinero
hay que devolverlo a un interés medio del 9%. Para reducir esta exigencia del Banco de
Espaiia, Banca Civica quiere salir a Bolsa, pero necesita mas tamaiio e intenta que la
catalana Unnim se sume a su grupo para conformar un banco de 100.000 millones en
activos. La duda es si dos entidades tocadas podran formar una sana. Incluso si no hay
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fusion, Banca Civica intentara salir al parqué en los proximos meses.
UNNIM Tanteos para otro grupo

El principal objetivo de Unnim -la fusion de las cajas de Sabadell, Terrassa y Manlleu- a
comienzos de afio era elevar su capital basico por encima del 7% actual para pasar las
pruebas de resistencia de la UE, informa Lluis Pellicer. Sus prioridades han cambiado
por completo. Hoy necesita captar 568 millones de euros para responder a las
exigencias del Gobierno.Unnim esta explorando todas sus opciones.

La caja desearia obtener una parte de capital del FROB -pidi6 200 millones adicionales
al haber suspendido las pruebas de resistencia del afio pasado- y captar el resto de
inversores privados o clientes. Sin embargo, las condiciones del mercado y el calendario
han obligado a la entidad a poner todas las opciones sobre la mesa, incluida la
integracion en otro grupo bancario. Fuentes de Unnim admiten haber iniciado
"contactos preliminares” con otras entidades, entre ellas Banca Civica.

CAJAS VASCAS Seis afios de fusion

Las tres cajas vascas han llegado a un preacuerdo de fusién fria que supone el cuarto
intento en seis afios, informa Pedro Gorospe. Estas entidades no tienen necesidad de
capitalizarse, por lo que no tendran que presentar ningin proyecto ante el supervisor.
Su primer proyecto de fusion integral fracas6 en 2005, y después en 2008 el de la BBK
y Kutxa. El actual modelo, que fue comunicado ala CNMV el pasado miércoles, es fruto
de un tercer fallo, el que impidi6 el pasado enero el PNV, entre la BBK y la Vital. Un
fiasco que molest6 de manera especial al presidente de 1a BBK, Mario Fernandez, hasta
el punto de lanzar un 6rdago al PNV. O apoyaba una fusion fria a tres o forzaria la
alianza con Vital.

El ultimatum surti6 efecto y el PNV cambi6 el rumbo. En apenas dos semanas los tres
presidentes sellaron un acuerdo bésico para explorar un SIP, solicitaron la ficha
bancaria al Banco de Espafia y van a empezar a trabajar para analizar qué activos
traspasan a la entidad.

De los casi 80.000 millones en activos que podria gestionar el nuevo banco, casi 49.000
corresponden a la BBK, y unos 8.000 a Vital, el resto los aportaria Kutxa. En caso de
aportar las participaciones industriales, la BBK sobrepasaria el 62% que ya representan
sus activos, agrandando la diferencia con las otras dos cajas.
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ANALISIS: Banco bueno, fondo malo
Moody's rebaja la calificacion de 30 bancos y cajas espafioles

El Banco de Espaia exige 15.152 millones de capital a ocho grupos de cajas 'y
cuatro bancos
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