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La CNMV sanciona
a Liberbank por gestionar
mal sus preferentes

Impone una multa de 1,5 millones
por infracciones muy graves

M. M. M Madrid

Nueva multa de la CNMYV por
malas practicas en la gestion
de participaciones preferen-
tes. Este tipo de activo finan-
ciero complejo, con muchas
similitudes con las acciones,
se vendi6 a menudo como si
fuera un deposito. Esta vez, el
supervisor de los mercados ha
sancionado a Liberbank y sus
cajas fundadoras por cometer
infracciones muy graves al no
evitar conflictos de interés en
la venta de estos productos.

La Comision Nacional del
Mercado de Valores (CNMV)
considera que Liberbank,
junto con sus cajas fundado-
ras - Cajastur, Caja Cantabria
y Caja Extremadura- come-
tieron infracciones “muy gra-
ves” en operaciones relacio-
nadas con participaciones
preferentes y deuda subordi-
nada. Y les ha impuesto una
multa total de 1,5 millones de
euros.

Caja Cantabria debera
pagar 750.000 euros, Cajastur
200.000 euros, Caja Extre-
madura 500.000 euros y Li-
berbank 100.000 euros por
“no establecer medidas des-
tinadas a detectar, impedir y
gestionar conflictos de interés
generados por la intermedia-
cion de operaciones sobre pre-
ferentes y obligaciones su-
bordinadas en el mercado
AIAF mediante el case de ope-
raciones entre clientes”.

La operativa era la si-
guiente: las cajas de ahorros
emitieron este tipo de ins-
trumentos hibridos (a medio
camino entre la renta fijay la
renta variable), por un im-
porte superior a los 12.000 mi-
llones de euros. En muchos
casos, los vendian entre sus

clientes asegurandoles que se
trataba de un producto simi-
lar a un dep6sito, que ofrecia
una buena rentabilidad anual
sin asumir riesgos.

Cuando un cliente queria
desprenderse de una partici-
pacion preferente, tenia que
acudir a su oficina y su enti-
dad financiera le buscaba un
comprador, a quien endosar
el producto. Esta practica es,
precisamente, la subrayada
como inadecuada por la

El despacho de aboga-
dos de Fernando Zunzune-
gui lleva ainos asesorando
a miles de clientes que in-
virtieron en productos fi-
nancieros que se revelaron
como taxicos. Zunzunegui
asegura que las cajas eran
plenamente conscientes
de que el procedimiento
que tenian previsto para
los clientes que querian
vender una preferente era
un claro engano al merca-
do. “Tenian que buscar a
otro cliente interesado en
adquirirla, pero no le otor-
gaban el precio real que
tenia el activo, para que no
se desplomara el castillo
de naipes”.

CNMYV, al considerar que se
estaba manipulando el mer-
cado. Al vendedor se le de-
volvia el 100% de su inversion,
cuando el precio de mercado
habria sido muy inferior.
Este tipo de practicas se pro-
dujo en 2010 2011.

La sanci6n es firme en la via
administrativa. Las entidades
pueden ahora acudir a la Au-
diencia Nacional.

BBVA coloca1.000
millones de euros en deuda
sénior a cinco anos

EP Madrid

BBVA ha colocado una emi-
sion de 1.000 millones de
euros en deuda sénior a
cinco anos a un precio de 85
puntos bésicos sobre mids-
wap que se ha estrechado 10
puntos bésicos desde la ofer-
ta inicial, segin han infor-
mado fuentes del mercado.
La demanda ha superado
el valor en libros en 2.400 mi-
llones de euros, rozando las
220 6rdenes con una elevada
participacién internacional,
que ha aglutinado el 84% de
la demanda. Por areas geo-
graficas, Alemania y Austria
han acaparado el 27%, Fran-

cia el 20%, Espana el 16% y
Reino Unido e Irlanda el 12%.
Ademas, las gestoras han con-
centrado el 58% de la emi-
sion, los bancos el 22% y las
aseguradoras el 13%. En esta
operacion han actuado como
colocadores BNP, UBS, BBVA,
Nomura y Barclays. De este
modo, la entidad que presi-
de Francisco Gonzéalez abre el
mercado de emisiones en
euros para los bancos espa-
foles. Se trata de la primera
emision de deuda sénior de
BBVA desde enero de 2014.
Entonces, el banco emitio
1.000 millones a cinco afos
con un precio de 118 puntos
basicos sobre midswap.

La gran banca debe sumar 10.400
millones de capital por su tamano

No habra colchén anticrisis hasta que el crédito se dispare

Las cuatro mayores enti-
dades espaiolas debe-
ran elevar su capital en
10.400 millones de cara
a 2019 para cumplir con
los nuevos requisitos de
solvencia para entidades
sistémicas, ya sean glo-
bales o domésticas. De
ellos, 2.600 millones
deben ser cubiertos este
trimestre. El colchon an-
ticiclico para todo el sec-
tor, eso si, no se exigira
hasta que el crédito des-
pegue.

JUANDE PORTILLO Madrid

1 Banco de Espana co-
E munic6 el pasado Dia

de los Inocentes al sec-
tor financiero espafiol la fac-
tura, en forma de exigencias
adicionales de capital, que su-
ponen los nuevos colchones
de solvencia que deben ali-
mentar desde este afio. Aun-
que la banca se libra de mo-
mento del nuevo colchén an-
ticiclico, que no se pondra en
marcha hasta que el crédito
crezca con vigor, las mayores
entidades del pais hacen fren-
te ya a los nuevos requeri-
mientos que se les imponen
por su tamafio. Una exigencia
inmediata de 2.600 millones
para las cuatro mayores en-
tidades del sector.

“Estos colchones buscan re-
ducir la probabilidad de quie-
bra de las entidades sistémi-
cas”, explicaban ayer desde el
supervisor financiero. Por su
importancia y capacidad para
desestabilizar toda la econo-
mia, desde el Banco de Espa-
fia asumen que es posible que
estas firmas “esperen ser res-
catadas por los Estados cuan-
do se encuentran en alguna
dificultad”, lo que hace nece-
sario aplicar una mayor dis-
ciplina para evitar que tomen
decisiones distorsionadas por
su tamafo.
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millones de euros se le
exigen ya este trimestre
a Banco Santander

por su condicion de firma
sistémica global. Le sigue
BBVA, con una exigencia
de 995 millones.

de capital adicional

se le puede llegar a exigir
a todo el sector con el
nuevo colchon de capital
anticiclico, pero este
tardard en activarse.

El supervisor también as-
pira a que estos colchones
compensen la facilidad de la
gran banca para financiarse
en los mercados, limitando los
posibles riesgos que tomaran
gracias a esta facilidad.

Se establecen concreta-
mente dos baremos. En pri-
mer lugar un colch6n de ca-
pital para entidades de im-
portancia sistémica a nivel
global, categoria en la que se
han etiquetado a Banco San-
tander y BBVA. En paralelo,
el supervisor ha identificado
alas entidades sistémicas de
caracter doméstico, entre las
que aparte de estas dos firmas
se encuentran Criteria (Ia ma-
triz de CaixaBank), BFA (ma-
triz de Bankia), Banco Popu-
lar y Banco Sabadell.

Las entidades que figuran
en las dos listas solo deben
hacer exigencia a la mayor de
las exigencias de capital, la de
caricter global. En todos los
casos, no obstante, la imple-
mentacion de los colchones es
gradual y este afio solo se
exige una cuarta parte de las
exigencias plenas que se re-
clamaran para 2016. Asi, San-
tander debe contar con un ca-
pital adicional de 1.460 mi-
llones este mismo trimestre
(un 0,25% de sus activos
ponderados por riesgo, fren-
te al 1% que se le pedira en
2019, cuando le pediran 5.84:3

Reloj que corona la fachada del edificio del Banco de Espana en Madrid. PABLO MONGE

millones). A BBVA se le piden
ya 995 millones si bien esti
previsto que para 2017 se le
excluya de la lista de sisté-
micos globales, 1o que reba-
jaria el monto total a reunir
para dentro de tres afios.

A CaixaBank y Bankia, a
quienes se reclamari un
0,25% de capital mas, de mo-
mento se le exige un 0,0625%,
lo que equivale a 91,4 y 54 mi-
llones de euros, respectiva-
mente. La exigencia para Po-
pular y Sabadell es tan baja
que atn no se cuantifica.

En total, para 2019, su con-
dicién de sistémicas costara
10.400 millones de capital a
los cuatro mayores bancos del
pais (o cerca de 8.400 si se
confirma que BBVA sale de la
lista sistémica global).

“Estamos muy lejos de ac-
tivar el colch6n anticiclico’, re-
velaban por otra parte ayer en
el Banco de Espaia, expli-
cando que este colchon adi-
cional anticrisis solo se re-
clamar4 si la brecha entre cré-
dito y PIB alcanza el 2%,
mientras que ahora se en-
cuentra en el -58,3%, su mi-
nimo histérico.

Limite a los bonus y dividendos si se incumple

Alabanca se le reclaman ac-
tualmente tres niveles de ca-
pital. El llamado Pilar 1 de
requerimientos minimos de
capital incluye un nicleo de
tres capas: un 4,% de capital
ordinario CET1; un 6% de
capital Tierl, que suma capi-
tal adicional; y un 8% de
Tier2, o capital total, que in-
cluye también deuda subor-
dinada y otros instrumen-
tos. Su objetivo es cubrir los
riesgos de crédito, de merca-
do y de operaciones. En se-
gundo lugar, se encuentra el
conocido como Pilar 2, un

grado extraordinario de sol-
vencia que el supervisor fija
para cada entidad en fun-
cién de su nivel de riesgos
teniendo en cuenta también
la calidad de sus balances.
Finalmente, a la banca se le
reclaman una serie de col-
chones adicionales de capi-
tal para fines determinados:
uno de conservacion, otro
anticiclico y otros tres en
funcién de la importancia
sistémica que puedan tener
las distintas firmas.

Si las entidades no cum-

i plen con lo exigido en los Pi-

lares 1y 2, se activan auto-
maticamente una serie de
medidas correctivas que in-
cluyen un plan de recapitali-
zacion a corto plazo para co-
rregir la situacion. El proto-
colo es menos estricto para
quien no alimenta los col-
chones al 100%, si bien los
supervisores han establecido
una serie de importantes
restricciones para quien in-
cumpla. Las entidades que
no cuenten con los colcho-
nes exigidos tendran limita-
da la distribucién de benefi-
cios ya sea en forma de divi-

dendos, de bonus para em-
pleados o de pago de intere-
ses de sus instrumentos de
capital. En concreto, quien
tenga cubierto los colchones
requeridos en menos de un
25%, no podra distribuir be-
neficio alguno. Con un 25%
a un 50% de cumplimiento
se permite un 20% de repar-
to; un 40%, si el colchén no
alcanza el 75% de lo que de-
biera y un 60% si supera
esta cifra pero no alcanza el
100%. El Banco de Espafa
no prevé que ninguna enti-
dad espafiola incumpla.



