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que ir mejorando. Moody’s ya 
hizo el primer cambio y eso es 
bastante significativo.  
– ¿No es poco ambicioso el 
nuevo límite para estar exen-
to de pagar el IRPF de 12.000 
euros?  

Hay que compatibilizar la 
reforma con la consecución de 
los objetivos de déficit. 
– ¿En ningún caso se preten-
de subir el IVA para compen-
sar otras bajadas de impues-
tos? 

La subida del tipo general 
del IVA está descartada. 
– ¿Y de los tipos reducidos y 
superreducidos? 

Ahí a lo mejor hay algún jue-
go con las bases, pero todo está 
en estudio.  
– ¿Bajará el tipo del Impuesto 
sobre Sociedades? 

 Una posibilidad es aproxi-
mar el tipo efectivo al nominal, 
disminuyendo al tiempo el ti-
po nominal. De nuevo, todo es-
tá en fase de análisis.

– ¿Podemos empezar a pen-
sar que va a haber crédito 
con relativa fluidez en los 
próximos meses?  

Yo creo que sí. Lógicamen-
te nuestro nivel de endeuda-
miento es excesivo y el stock 
tiene que continuar bajando. 
– Una de las últimas medidas  
es que se pueda convertir la 
deuda de las empresas via-
bles en capital. ¿Cómo se va a 
implementar? ¿Qué grado 
de compromiso tendrá la 
banca? 

Compromiso ninguno. Esto 
al final serán acuerdos de los 
acreedores. Creemos que, an-
tes del proceso concursal ha-
bía muchos desincentivos re-
gulatorios para que se llegase 
a acuerdos en empresas via-
bles con Ebitda positivo, pero 
con una carga de la deuda ex-

cesiva. Como el proceso con-
cursal es muy lento, esas em-
presas que entraban en un 
proceso concursal acababan 
liquidándose. Tratamos de re-
ducir todos esos desincenti-
vos previos a la entrada en 
concurso y, uno de ellos, es la 
conversión de deuda en capi-
tal. También están las moras, 
que hasta ahora eran de 3 
años, lo que puede ser insufi-
ciente.. La conversión en capi-
tal es una forma de renunciar 
a una parte de la deuda pero, a 
cambio, también me beneficio 
de este potencial que tiene es-
ta empresa. Aquí lo que tienes 
que jugar es con los porcenta-
jes de acreedores que tienes 
que alcanzar para hacer una 
quita. En la medida que ya es-
tás imponiendo a los que no lo 
quieren una pérdida segura, 

lógicamente el nivel de respal-
do del conjunto de acreedores 
tendrá que ser alto. 
– ¿Hasta ahora con una parte 
minoritaria de acreedores 
que no estuviera de acuerdo 
se bloqueaba la operación?  

Efectivamente no había un 
eventual acuerdo parcial de 
quita entre una parte impor-
tante de acreedores que per-
mitiese imponerse a los mino-
ritarios Ahora hay que dar un 
paso más en ese sentido. 
– ¿Pero no hay ningún pro-
cedimiento coercitivo para 
el acreedor, para las entida-
des? 

Si te quedas en minoría sí lo 
es. En la medida en la que es-
tás obligando a una quita a un 
acreedor, se exigirá un respal-
do del resto de los acreedores 
alto.

“Pronto empezará a haber  
crédito con cierta fluidez”

J. J. G./C. R. Madrid 
– ¿Venderá el Frob más ac-
ciones de Bankia este año, 
tras la colocación del 7,5%?  

No lo descarto. Iremos 
viendo la evolución del mer-
cado. La colocación ha sido un 
éxito. De la noche a la mañana 
se han colocado 1.300 millo-
nes de una acción que, según 
ves la evolución y el punto de 
referencia, se ha llegado a re-
valorizar hasta un 100%. Y 
con una suscripción extranje-
ra en su práctica totalidad. Es-
to permite dar a la acción mu-
cha más liquidez, que el valor 
se fije considerando la de-
manda y no solamente la ofer-
ta. Y sitúa a la entidad en una 
situación mucho más idónea 
para pensar pasos alternativos 
y adicionales. A partir de ahí 
habrá que ir viendo los merca-
dos, valorando los tiempos. Ya 
tienes más posibilidades 
abiertas. Lo bueno de haber 
hecho ya la colocación es que 
tienes la puerta abierta a ir di-
rectamente ya a precios de 
mercado y no con descuento, 
como ha ocurrido en esta oca-
sión, lo que permitirá tener un 
mejor precio. Ya se irá viendo 
cuáles son los mejores calen-
darios. Tenemos hasta 2017 
para la enajenación total, y a 
partir de este escenario ir ma-
ximizando los calendarios pa-
ra devolver al contribuyente 
la totalidad de lo que se le pi-
dió para el rescate bancario. 
– ¿El dinero obtenido por 
BFA, matriz de Bankia, se va 
a quedar en BFA o se va a 
empezar a devolver ? 

 Las dos opciones son posi-
bles y se está valorando cuál es 
la más conveniente. 
– Catalunya Banc será la 
próxima en privatizarse. 
¿Esperan venderla antes del 
verano?  

En Catalunya Banc el equi-
po gestor ha estabilizado la ac-
tividad, en depósitos, ratios de 
liquidez, solvencia… La enti-

“No descarto la colocación de        
más tramos de Bankia este año” 

Vamos a aproximar  
el tipo efectivo y el nominal en  
el Impuesto sobre Sociedades  
y no se subirá el IVA”
“
REFORMA FISCAL

Hay que analizar la eficacia  
de los fondos para la formación;  
la idea sería introducir competencia  
y dar entrada a la iniciativa privada”
“
FONDOS DE FORMACIÓN

Se cumplirá a nivel agregado, 
pero se van a desviar un poco las 
CCAA, que se va a compensar con  
el superávit de los ayuntamientos”
“
DÉFICIT PÚBLICO

dad está estabilizada, la situa-
ción es cómoda. Y ahora se es-
tá analizando cuál es la mejor 
estrategia. No se descarta, al 
igual que se hizo en Nova-
caixagalicia, que haya una 
parte de la cartera que se ena-
jene. Igual que se hizo en NCG 
también se quiere que sea un 
proceso competitivo y tam-
bién estamos identificando el 
interés extranjero. Se está tra-
bajando para diseñar plazos y 
estrategia de la forma en la 
que se le pueda obtener mayor 
valor a la enajenación. 
– ¿Espera que puje la banca 
española, La Caixa o Santan-
der, por Catalunya Banc? En 
el caso de NCG, que se adju-
dicó al banco venezolano Ba-
nesco, no hubo interés por 
parte de la banca española? 

Catalunya Banc tiene una 
amplia red, presencia en zo-
nas importantes, yo creo que 
tiene valor y esperamos que 
haya participación de la banca 
nacional también. Sí que hubo 
interés de la banca española 
para la gallega. El problema es 
la sorpresa de los procesos 

competitivos, al final es el que 
hace la oferta más atractiva, el 
que tiene más disposición a 
asumir riesgos, el que más va-
lora la entidad, es el que se la 
lleva. La competencia extran-
jera  ha supuesto un revulsivo 
a todo el proceso.  
– ¿De los 12.000 millones in-
yectados en Catalunya Banc, 
cuánto se espera recuperar? 

La cartera estaba en una si-
tuación un poco más deterio-
rada y lógicamente va a ser 
más complicado recuperar la 
totalidad de la inversión. To-
davía es muy pronto porque 
no se ha hecho el test de mer-
cado, no se ha hecho la due di-
ligence por parte de los poten-
ciales compradores. El proce-
so está en una fase muy preli-
minar. 

“Lo bueno de haber hecho ya la colocación es que tienes la puerta abierta a ir directamente ya a precios  
de mercado y no con descuento, como ha ocurrido en esta ocasión, lo que permitirá tener un mejor precio”.

Es posible que haya 
entidades que tengan que 
hacer un esfuerzo de 
capitalización, pero que  
lo hagan por ellas mismas”

“

Catalunya Banc 
tiene valor, espero que 
haya participación de su 
privatización por parte         
de la banca nacional” 

“

– ¿Pero cree que ahora sí que 
hay más interés de las enti-
dades nacionales ? 

Todo lo que sea mejora de 
la coyuntura y del deseo de in-
vertir en España, facilita la 
enajenación.  
– ¿Cree que todos los bancos 
españoles pasarán la revi-
sión de activos y el test de es-
trés del BCE?  

Aquí se hizo un test de es-
trés muy severo, se hizo un 
análisis de los activos muy a 
fondo y, en consecuencia, la 
banca está en una situación 
cómoda para hacerlo frente. 
Yo espero que en Europa se 
haga un ejercicio tan riguroso 
como se hizo en España, aun-
que eso no quita que algunas 
de las entidades tengan que 
hacer algún esfuerzo adicio-
nal de capitalización, pero que 
puedan hacerlo por ellas mis-
mas. 
– El Frob ha encargado 90 
análisis Forensic para depu-
rar responsabilidades en la 
gestión en las entidades na-
cionalizadas. ¿Cómo va el 
proceso?  

Van descubriéndose cosas 
y se están mandando a la Fis-
calía. Es un proceso que se es-
tá haciendo con mucho cuida-
do. Cuando el Forensic identi-
fica operaciones sin las garan-
tías adecuadas y sin los proce-
dimientos de análisis de ries-
gos necesarios se ponen en 
conocimiento de la Fiscalía. 
– Da la sensación de que esto 
se hace tarde… 

Nosotros lo hemos puesto 
en marcha en el momento en 
el que tomamos el control de 
las entidades. Ésta ha sido 
una de las prioridades, de for-
ma que no se hizo un borrón y 
cuenta nueva. Al contrario, se 
está haciendo una investiga-
ción a fondo y con todos los 
filtros de Forensic, con análi-
sis propios de las entidades 
para quede todo bien investi-
gado.
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