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IGNAZIO VISCO Gobernador del Banco de Italia

“El sector bancario
italiano no es el mas
vulnerable de Europa”

CLAUDI PEREZ, Roma
Italia ha perdido el 10% de su ri-
queza y el 25% de su industria
durante la Gran Crisis. No hay
sector financiero que resista se-
mejante golpe sin algo mas que
rasguios: la banca italiana acu-
mula un agujero por el volumen
de créditos dudosos acumulados,
y presenta su candidatura como
protagonista del proximo arreén
de la crisis. Ignazio Visco (Napo-
les, 1949) recibe a EL PAIS y al
resto de diarios de la plataforma
LENA con un discurso solido que
trata de disipar sospechas. Tras
dos horas de charla, casi lo consi-
gue. Al acabar la entrevista en
una espaciosa sala del Palazzo
Koch, sede del Banco de Italia a
dos pasos del Coliseo, este corres-
ponsal siente la tentacion de titu-
lar con el Brexit.

El sucesor de Mario Draghi
como gobernador del Banco de
Italia rechaza que la banca de su
pais sea la mas vulnerable del
continente, pero a la vez discute
las nuevas normas europeas que
obligan a accionistas y acreedo-
res de los bancos a costear los
rescates, y se queja de las reglas
de ayudas de Estado: “Hay que
tener cuidado con los riesgos sis-
témicos”, avisa. Visco discrepa,
pero esos 350.000 millones en
créditos dudosos —con un creci-
miento del 20% anual desde
2008— son lo mas parecido en
Europa a uno de esos riesgos
que pueden llevarse por delante
a todo un sistema, como un dia
sucedio con las cajas en Espaiia.

Pregunta. ;Le preocupan los
efectos sobre el sistema financie-
ro del referéndum britanico?

Respuesta. Ya estamos vien-
do las consecuencias en los mer-
cados. Si se produce una salida
tendra impacto financiero, aun-
que resulta dificil calibrarlo. Los
bancos centrales estan listos pa-
ra intervenir. Pero los efectos
iran mas alla de lo econémico.

P. ;Hay apetito en las gran-
des capitales para reforzar el
proyecto con un salto adelante?

R. Es una idea equivocada
pensar que los problemas socia-
les, econémicos y politicos se re-
solverian mejor en el plano na-
cional. No se trata de perseguir
la utopia de los Estados Unidos
de Europa, pero tenemos que

dar pasos concretos en el ambi- -

to politico.

P. Para la banca italiana, ;el
problema es el Brexit o la cali-
dad de los créditos?

R. El riesgo del Brexit produ-
ce volatilidad, y los mercados
tienden a ir demasiado lejos. Pe-
ro en Italia el problemaes el cre-
cimiento, la capacidad de la eco-
nomia para recuperar veloci-
dad. La cuestion es si los bancos
seran capaces de recuperarse de
unos créditos dudosos elevados.
El valor de esos créditos ya esta
disminuido en los balances de
los bancos; ademas hay garan-
tias que, en la mayor parte de
los casos, serdn suficientes. El
problema puede llegar cuando
un banco esté en dificultades y
tengamos que responder de in-
mediato. Necesitamos instru-
mentos para abordar esa situa-
cién.

P. Usted es critico con la di-
rectiva sobre resolucién de ban-
cos y con las reglas de ayuda de
Estado.

R. Espania e Irlanda tuvieron
problemas serios, que se paga-
ron con dinero publico, incluido
el nuestro. Antes, en otros pai-
ses hubo dificultades relaciona-
das con los activos toxicos: Ale-
mania y Holanda se encargaron
de pagarlos. Todas esas crisis se
resolvieron con dinero publico.
Italia tenia otro tipo de proble-
ma: una prolongada recesién
que ha afectado al sector indus-
trial. Solo se inyecté dinero pu-
blico en Monte dei Paschi, por
una historia de actuaciones ilici-
tas. Hasta 2013 el sistema tenia
ratios de capital por encima del
limite regulatorio, con la excep-
cién de bancos muy pequefos.
Entonces cambiaron las reglas
del juego. Pero Europa necesita

barreras de proteccién publicas
para cuando haya situaciones
criticas para todo el sistema.

P. ;Hay que hacer excepcio-
nes en las reglas de ayudas de
Estado para los bancos sistémi-
cos?

R. Esa excepcion ya

existe: el problema es
quién decide cuando se
puede usar dinero pu-
blico para intervenir, y
en qué bancos puede
hacerse. Me preocupan
los grandes casos: pode-
mos reducir el riesgo,
pero las crisis financie-
ras nunca pueden elimi-
narse. Deberiamos po-
der tomar decisiones
con rapidez cuando ha-
va grandes riesgos. En
Italia, durante la crisis
el PIB cay6 el 10% y la
produccién industrial
el 25%: el sistema ban-
cario no se ha hundido,
a diferencia de lo que
hubiera ocurrido si no
estuviese saneado. La
respuesta a los efectos
de una macrocrisis de
este calibre deberia po-
der ser inyectar algo
de dinero en una em-
presa de gestion de acti-
vos dirigida y respalda-
da parcialmente por el
Estado. Eso es una ayu-
da estatal. Pero esta
justificada.

P. Hace unos dias,
tras fuertes caidas en
Bolsa, el Gobierno ita-
liano dijo que la banca
es solida. Eso recuerda
a Espafia en 2012. ;No
necesita Italia una solu-
cién sistémica para los
créditos dudosos?

R. A diferencia de Es-
paiia, el problema en
Italia no era la burbuja
inmobiliaria, ni la con-
centracidén en activos
téxicos, como en otros
casos. En'Ttalia la recai-
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- da en la recesién se de-
jo notar en las empre-
sas, y de ahi pasé a los
bancos. No fue posible
una solucién sistémica, pero he-
mos tomado un conjunto de me-
didas imaginativas que ha invo-
lucrado al sector privado. Se ha
incentivado la creacién de un
mercado para los créditos dudo-
s0s. Y se ha puesto en marcha
Atlante, un fondo privado con
mads de 4.000 millones de euros
aportados por varias institucio-
nes financieras, con apoyo publi-
co limitado. Atlante no es un
banco malo piblico, pero tiene
una funcién similar, ya que per-
mite aportar recursos a los ban-
COS que necesitan capital y tie-
nen dificultades para financiar-
se en el mercado. Y permitira
contribuir a solucionar el proble-
ma de la morosidad, clave para
reducir la inestabilidad.

P. ;No cree que la banca ita-
liana es la mas vulnerable de la
UE?

R. No, no creo que esa sea la
lectura acertada. En Italia hay

muchos bancos en buena situa-
ciéon. Hubo un problema pun-
tual de cuatro bancos pequeiios,
que se solucioné cumpliendo la
directiva de resolucién. Tene-
mos también el de Monte dei
Paschi, un banco problematico
con el que llevamos tiempo to-
mando medidas. Los franceses
tenian Crédit Lyonnais y Dexia;

en Alemania también hay un
par de bancos problematicos.
Siempre hay bancos problemati-
cos, pero se trata de problemas
especificos, como Banca Popola-
re de Vicenza y Veneto Banca, o
Carige, en Génova. Podria reba-
tirse que el proceso para atajar
algunas cuestiones fue demasia-
do largo, pero al final hicimos
todo lo que habia que hacer y
como habia que hacerlo.

“La politica
monetaria

no lo puede
hacer todo”

Antes de sustituir a Draghi,
Visco era economista en la
OCDE, el think tank de los
paises ricos. Y su analisis
coincide tanto con la diagno-
sis del presidente italiano del
BCE como con la de la OCDE:
“La politica monetaria no lo
es todo y no lo puede hacer
todo”. El gobernador cree
que no hay riesgo de defla-
cion por las medidas extraor-
dinarias tomadas por el BCE:
“Quienes antes se oponian a
esas medidas, deberian dar
las gracias a quienes las apo-
yaron desde el principio”,
dice citando al jefe del Bun-
desbank, Jens Weidmann.
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Visco asegura que la politica
monetaria “ha de estar com-
plementada por la politica
fiscal y las reformas”. Nada
de eso ocurre en Europa,
segun el BCE: la fatiga refor-
mista es evidente, y 1a politi-
ca fiscal nunca ha apoyado la
reactivacion. Estados Unidos
se recuperé mucho antes que
Europa por la combinacion
de una politica monetaria
ultraexpansiva, estimulos
fiscales y una rapida
recapitalizacion bancaria. “La
situacion era muy distinta en
EE UU: aquella era una crisis
financiera que acabé siendo
global, y la europea esta rela-
cionada con la recesion que
siguio a la crisis financiera,
con problemas concretos en
los mercados inmobiliarios
de Irlanda o Espaifia, una
crisis de competitividad y
crecimiento en Italia y un lio
fruto de jugar con las cifras
de déficit y deuda en otros
casos, que acabé teniendo
repercusion sobre la deuda
soberana”. Visco deja un
rejon final para las reglas
fiscales europeas: “Las nor-
mas son mucho mas comple-
jas que la caricaturizacion
que apunta a que obligan a
los paises a ser extremada-
mente prociclicos; a recortar
pase lo que pase”.
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“Si hay ‘Brexit’, los
bancos centrales
estan listos

para intervenir”

Europa necesita
barreras de
proteccion publicas
para las crisis”

“El verdadero
problema en Italia
es el crecimiento,
recuperar velocidad”
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