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RESUMEN

Este trabajo trata de analizar los problemas y cuestiones mas actuales relativos a la Union
Bancaria Europea (Gltimo paso para construir una completa Unién Econdmica y
Monetaria), en el marco del Mecanismo Unico de Supervision (MUS) y del Mecanismo
Unico de Resolucion (MUR), con especial atencion a la aplicacion practica de este Gltimo
y a las similitudes y diferencias entre la resolucion de Banco Popular Espafiol, S.A. y la
liquidazione coatta amministrativa de Veneto Banca S.p.A. y Banca Popolare di Vicenza
S.p.A.
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ABSTRACT

This paper attempts to analyse the problems and the most current issues about the
European Banking Union (last step to build a complete Economic and Monetary Union),
in the framework of the Single Supervision Mechanism (SSM) and the Single Resolution
Mechanism (SRM), with a particular focus on the practical application of this last one
and the similarities and differences between the resolution of Banco Popular Espariol,
S.A. and the liquidazione coatta amministrativa of Veneto Banca S.p.A. and Banca
Popolare di Vicenza S.p.A.
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La regulacion bancaria en el marco de la resolucion de entidades de crédito en
dificultades: tres casos de estudio

1. INTRODUCCION

El pasado 7 de junio de 2017 Espafia amanecia con una noticia que sorprendié a propios
y extrafios, tanto por su trascendencia como por su contenido, asi como por las cifras que
en ella se manejaban: Banco Santander, S.A. comprd Banco Popular Espafiol, S.A. por la
simbdlica cantidad de un euro® 2.

Parecia increible que la sexta entidad financiera espafiola, que disponia de un activo que
a finales de 2016° rondaba los 150.000 millones de euros, cuya capitalizacion bursatil
ascendia hasta los 3.800 millones de euros, con una red de 1.739 oficinas en Espafia y en
el extranjero, asi como con una plantilla de aproximadamente 12.000 trabajadores,
pudiera ser vendida a otra por la simbolica cantidad de un euro.

Sin embargo, no se tratd de una operacion comercial o estratégica al uso practicada por
Banco Santander, sino que fue la culminacién de un procedimiento de resolucion llevado
a cabo entre las autoridades europeas y nacionales competentes en la materia. Su principal
objetivo fue asegurar la apertura de las oficinas de Banco Popular ese mismo dia, frenando
asi la fuga de depdsitos que se venia produciendo desde abril (que ascendié a 9.331
millones de euros segln la informacion ofrecida por la Asociacion Espafiola de Banca®)
y la pérdida del valor de cotizacion de sus acciones (que habia pasado de 0,948
euros/accion® el dia 2 de enero de 2017, a 0,317 euros/accion el dia anterior a su
resolucion; es decir, habia sufrido un descenso del 33,44 % en sus Gltimos seis meses de
actividad, como puede observarse en el siguiente grafico).

Algunos han calificado a los procedimientos de resolucion de entidades de crédito bajo
el nuevo régimen establecido en la Unién Europea como «de fin de semana» (ALONSO
LEDESMA, 2016: 24), pero, a la vista de los acontecimientos, lo que podia parecer una
exageracion se quedd corto: la resolucion de Banco Popular se culmind en la noche del 6
al 7 de junio del pasado afio.

Asi las cosas, el dia 23 de junio volvia a saltar la noticia, con la particularidad de que a
los bancos italianos afectados no se les aplicaria la normativa europea de resolucién
bancaria, sino que serian liquidados conforme a la regulacion nacional transalpina: el
BCE declar6 «en quiebra o cerca de quebrar» a Veneto Banca y Banca Popolare di
Vicenza®, previéndose la utilizacion de 17.000 millones de euros de los contribuyentes
italianos para su liquidacion’.
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Grafico 1 Cotizacion de Banco Popular en el IBEX-35 (dic. ’16 — jun. *17)
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Fuente: elaboracion propia con datos de la Bolsa de Madrid.

De este modo, los interrogantes se multiplicaron: ¢Por qué a unas entidades de crédito se
les aplica la normativa europea y otras se liquidan conforme a su regulacién nacional?
¢Qué autoridades deciden la resolucion de una entidad de crédito? ¢Por qué motivos
puede llegar a estar en dificultades o al borde de las mismas una entidad financiera? ;Qué
ocurre con los accionistas y acreedores?

Este trabajo tiene como principal objetivo dar luz a todas estas incégnitas e intentar, en la
medida de lo posible, ayudar a entender cémo funciona la denominada Union Bancaria
Europea, responsable ultima de todo lo expuesto hasta ahora.

Asi, ya en el afio 2012, en la Comunicacion de la Comision Europea al Parlamento
Europeo y al Consejo: «Hoja de ruta hacia una union bancaria», se hacia un
«llamamiento en favor de una Union Bancaria que sitle al sector bancario en una base
mas solida y restablezca la confianza en el euro como primer paso hacia una integracion
econdmica y fiscal a largo plazo» (COMISION EUROPEA, 2012: 2), es decir, «hacia
una auténtica Unién Econémica y Monetaria» (como asi se tituld el Informe de los
Presidentes del Consejo Europeo, de la Comision Europea, del Eurogrupo y del Banco
Central Europeo, de 5 de diciembre de 2012).

Ademas, uno de los principales factores que propiciaron el inicio de la crisis financiera
de 2007 fueron las crisis internas de las entidades de crédito, por lo que se hacia necesario
«adoptar mas medidas para hacer frente a los riesgos especificos de la zona euro, donde
la puesta en comun de las responsabilidades monetarias ha impulsado la integracion
econdmica y financiera y aumentado la posibilidad de efectos de contagio transfronterizo
en caso de crisis bancarias, asi como para romper el vinculo entre deuda del Estado y
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deuda bancaria, que ha llevado a la utilizacion de més de 4,5 billones de euros de los
contribuyentes para rescatar a los bancos de la UE» (COMISION EUROPEA, 2012: 2).

En la misma linea se manifiesta ALONSO LEDESMA, sefialando que «la creacion de la
Union Bancaria responde sustancialmente a la necesidad de poner fin a la fragmentacion
de los mercados financieros originada por la crisis, rompiendo, al mismo tiempo, con la
estrecha correlacion que se produjo entre la financiacion de los bancos y la deuda
soberana, lo que creo un circulo vicioso bidireccional entre el riesgo bancario y el riesgo
soberano que amenazo seriamente la estabilidad financiera y llevo practicamente a un
colapso de la moneda Unica» (ALONSO LEDESMA, 2016: 14).

También lo ha sefialado asi en 2016 la Comision Europea, en su Propuesta de Directiva
del Parlamento Europeo y del Consejo por la que se modifica la Directiva 2014/59/UE,
en la que se recuerda que el desarrollo de la Unién Bancaria Europea (UBE) y de las
medidas necesarias para su consecucion «se adoptaron en respuesta a la crisis financiera
que se desato en 2007-2008», afirmando a continuacion que «el impacto consiguiente en
las finanzas publicas y la inoportunidad del incentivo de socializar los costes de las
quiebras bancarias han puesto de relieve que es necesario un enfoque diferente para
gestionar las crisis bancarias y proteger la estabilidad financiera» (COMISION
EUROPEA, 2016: 2).

En definitiva, desde todos los organismos responsables se aconsejaba alcanzar una Unién
Bancaria Europea, como culmen de la Unién Econdémica y Monetaria, con tres objetivos
muy claros:

— Restablecer la confianza en los mercados financieros y, especialmente, en las
entidades de crédito; asi como asegurar, mediante una serie de actuaciones, la
fortaleza, robustez y estabilidad de las mismas.

— Desvincular el riesgo financiero del riesgo soberano (cuyo principal indicador es
la tan temida prima de riesgo), en la medida en que las inyecciones de capital
estatal a las entidades de crédito rescatadas provocaron un incremento indeseable
de los intereses pagados por la financiacion mediante la emisién de deuda
soberana. En este sentido debe recordarse que, cuando en julio de 2012 el sistema
financiero espafiol llego al borde del colapso, la prima de riesgo escal6 hasta los
649 puntos basicos.

— En linea con lo anterior, la desvinculacion entre riesgo financiero y soberano se
conseguiria mediante un cambio de mentalidad en cuanto a la forma de resolver
las crisis de las entidades de crédito, pasando de la socializacion de las pérdidas a
la asuncion interna de las mismas. Es lo que se ha venido en llamar «del bail-out
al bail-in», es decir, del modelo segun el cual todos los contribuyentes se hacian
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cargo del rescate de una entidad financiera, al nuevo modelo en que son los
accionistas y acreedores de aquélla los primeros en asumir la quiebra de su propia
entidad.

Con la vista puesta en estos tres objetivos, la Comision Europea sefialaba en 2012 que «la
conclusion de la Unidn Bancaria exigird nuevos esfuerzos para la implantacion de un
mecanismo unico de supervision, un sistema comin de garantia de depdsitos y un marco
integrado de gestion de crisis» (COMISION EUROPEA, 2012: 6). Asimismo, el Comité
Cientifico Consultivo del Comité Europeo de riesgo sistémico afirmaba que «una creible
supervision debe estar respaldada por unas factibles instituciones y procedimientos
adecuados para la reestructuracion y resolucion de las entidades de crédito. Y todo ello
completado por la creacién de un sistema europeo de garantia de los depdsitos
bancarios» (ALONSO LEDESMA, 2016: 15).

[lustracion 1 Los tres pilares de la Union Bancaria Europea

2™ pillar
Single Resolution
Mechanism (SRM)

1st plllar together with the
Single Supervisory Nat\ong\ Resolution
Mechanism (SSM) — Authorities (NRAs)
together with the .
rd

National Competent 3 plllar
Authorities (NCAs) European Deposit

— — — Insurance Scheme (EDIS)

— — — (under construction)

COMMON RULES

Fuente: JUNTA UNICA DE RESOLUCION. The Single Resolution Mechanism, p. 8.

Asi, los tres pilares basicos de la Unidn Bancaria son la supervision, la resolucion vy el
sistema europeo de garantia de depésitos, todos ellos sobre la base de un Codigo
Normativo Unico (Single Rulebook). En este trabajo se expondra brevemente el
Mecanismo Unico de Supervision (MUS), que «se basa en la transferencia a nivel
europeo de funciones concretas esenciales en materia de supervisién de los bancos
establecidos en los Estados miembros de la zona euro» (COMISION EUROPEA, 2012:
6); asi como el reparto de competencias entre el BCE y las Autoridades Nacionales
Competentes (en Espafia, el Banco de Espafia), poniendo el foco en la diferencia entre
entidades significativas y no significativas.

Asimismo se estudiara el Mecanismo Unico de Resolucién (MUR), «complemento
necesario e indispensable del MUS, porque no es concebible una supervision Unica sin
disponer de instrumentos adecuados para atajar de manera rapiday clara los problemas
de inviabilidad o insolvencia de una entidad de crédito» (ALONSO LEDESMA, 2016:
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23); asi como la intervencion en el mismo de las autoridades nacionales de resolucion (en
Espafia, el Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria -FROB-).

Por lo que respecta al Sistema Europeo de Garantia de Depdsitos (SEGD) en la Eurozona,
su creacion ha quedado aplazada, por lo que la Union Bancaria atn no esta completa, en
la medida en que uno de sus pilares basicos todavia se encuentra en construccion.

Finalmente cabe destacar que el estudio del marco teorico de la Union Bancaria Europea,
caracterizado por su profunda heterogeneidad en cuanto al sistema de fuentes
(Reglamentos, Directivas, leyes nacionales de transposicion, reglamentos desarrolladores
de las mismas, soft-law, etc.), se ha convertido en una necesidad si se quieren llegar a
comprender los Ultimos acontecimientos que se produjeron el pasado mes de junio de
2017. De este modo, este trabajo tiene como objetivo prioritario abordar la resolucion de
Banco Popular Espafiol, S.A. (caracterizada por haberse realizado segln la normativa
comunitaria de resolucion de entidades de crédito), por un lado; y la liquidazione coatta
amministrativa («liquidacion forzosa administrativa») de Veneto Banca S.p.A. y Banca
Popolare di Vicenza S.p.A. (llevada a cabo mediante el procedimiento concursal italiano
previsto para entidades de crédito), por otro; sefialando las principales diferencias entre
ambos procesos, después de que en los tres casos el BCE determinara que eran entidades
inviables o era previsible que lo fueran en un futuro proximo (failing or likely to fail, en
su terminologia inglesa). Asimismo, se expondran los principales frentes judiciales
abiertos a raiz de la resolucion de Banco Popular, conforme a las decisiones de la JUR y
del FROB. Asi, tanto los grandes inversores institucionales como los pequefios
accionistas ya han presentado multitud de recursos, tanto ante la Audiencia Nacional
(6rgano judicial competente para conocer de los asuntos relativos a los actos dictados por
el FROB) como ante el Tribunal General de la Union Europea (competente para conocer
de las resoluciones dictadas por la JUR), con el objetivo de revocar la resolucion de Banco
Popular o conseguir indemnizaciones que permitan compensar las pérdidas
multimillonarias que han sufrido.

2. EL MECANISMO UNICO DE SUPERVISION

A pesar de que el objeto principal de este trabajo es analizar los recientes casos de
resolucion o liquidacion de las entidades de crédito anteriormente mencionadas; es
importante sefialar en qué consiste el primer pilar de la UBE, en la medida en que es
relevante para entender por qué entra en juego posteriormente el Mecanismo Unico de
Resolucion.

Asi, el Mecanismo Unico de Supervision, (en adelante, MUS) esta integrado por el Banco
Central Europeo y las Autoridades Nacionales Competentes de supervision (en adelante,
ANC), y «se basa en la transferencia a nivel europeo de funciones concretas esenciales
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en materia de supervision de los bancos establecidos en los Estados miembros de la zona
euro» (COMISION EUROPEA, 2012: 6).

Por lo que respecta a su marco normativo, el MUS tiene su fundamento juridico en el art.
127.6 TFUES. Ademas, el armazdon normativo basico del MUS viene determinado por las
siguientes disposiciones:

— Reglamento (UE) n°® 1024/2013 del Consejo, de 15 de octubre de 2013, que
encomienda al Banco Central Europeo tareas especificas respecto de politicas
relacionadas con la supervision prudencial de las entidades de crédito
(denominado «Reglamento del MUS»)°.

— Reglamento (UE) n°® 468/2014 del Banco Central Europeo, de 16 de abril de 2014,
por el que se establece el marco de cooperacion en el Mecanismo Unico de
Supervision entre el Banco Central Europeo y las autoridades nacionales
competentes y con las autoridades nacionales designadas (denominado
«Reglamento Marco del MUS»)™°.

— Por lo que respecta al Codigo Normativo Unico (Single Rulebook!!), al MUS es
aplicable el marco sobre requerimientos de capital establecido en el Reglamento
(UE) n° 575/2013, del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio de 2013,
sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion (CRR en su terminologia inglesa -Capital Requeriments Regulation-)*?;
y en la Directiva 2013/36/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de
junio de 2013, relativa al acceso a la actividad de las entidades de crédito y a la
supervision prudencial de las entidades de crédito y las empresas de inversion
(CRD-IV en su terminologia inglesa -Capital Requirements Directive-)*2.

Por su parte, la legislacion espafiola mas destacable en el ambito del MUS es la Ley
10/2014, de 26 de junio, de ordenacidn, supervision y solvencia de entidades de crédito*
(LOSSEC), en cuyo Titulo Il se articula el conjunto de competencias de que dispone el
Banco de Espafia en esta materia, designandose como Autoridad Nacional Competente
de supervision (arts. 4.2.f) y 50 LOSSEC).

De todo lo expuesto hasta ahora queda claro que la supervision de las entidades de crédito
se articula en dos planos que se complementan entre si: el comunitario y el nacional. Asi,
los objetivos principales del MUS son tres: garantizar la seguridad y la solidez del sistema
bancario europeo; reforzar la integracién y la estabilidad financieras; y lograr una
supervision homogénea y coherente (BANCO CENTRAL EUROPEO, 2014: 3).

En definitiva, el MUS se convierte en la piedra angular sobre la que descansan la
estabilidad del sistema financiero comunitario y la solidez de las entidades de crédito.
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Para llegar a ellas y, una vez alcanzadas, preservarlas, el MUS atribuye una serie de
competencias al BCE sobre determinadas entidades de crédito (aquellas calificadas como
significativas), reservando a las ANC la supervision sobre las entidades no significativas,
puesto que un control sobre todas las entidades de crédito ubicadas en la Eurozona seria
inabarcable®®. Y es aqui donde se llega al elemento relevante para este articulo, en la
medida en que Banco Popular, VVeneto Banca y Banca Popolare di Vicenza eran entidades
significativas en el momento de su resolucion o liquidacion, correspondiendo al BCE su
supervision directa.

Asi, para finalizar, el art. 6.4 del Reglamento del MUS diferencia qué entidades deben ser
consideradas significativas y cuéles no, conforme a una serie de criterios: tamarfio,
importancia para la economia de la UE o de cualquier Estado miembro participante y
caracter significativo de las actividades transfronterizas.

En primer lugar, una entidad de crédito se considera significativa, a menos que lo
justifiquen circunstancias particulares, si cumple alguna de las siguientes condiciones:

— El valor total de sus activos supera los 30.000 millones de euros.

— La ratio de sus activos totales respecto del Producto Interior Bruto (PIB) del
Estado de establecimiento supera el 20 %, siempre que el valor total de sus activos
sea superior a 5.000 millones de euros.

— EI BCE confirma que tiene caracter significativo, después de evaluar globalmente
la entidad y de que la ANC le haya notificado que considera que tiene importancia
significativa para la economia nacional.

En segundo lugar, el BCE podra, a iniciativa propia, estudiar si una entidad tiene una
relevancia significativa cuando hubiese establecido filiales bancarias en mas de un Estado
miembro participante y su activo o pasivo transfronterizo represente una parte importante
de su activo o pasivo total. También se consideran significativas aquellas respecto de las
que se hayan solicitado o hayan recibido ayuda financiera publica directa de la Facilidad
Europea de Estabilidad Financiera (FEEF) o del Mecanismo Europeo de Estabilidad
(MEDE).

Finalmente se sefiala que, no obstante las anteriores clasificaciones de entidades como
significativas, que pueden verse modificadas si las circunstancias que las determinaron
cambian, el BCE desempefiara las funciones que le encomienda el Reglamento del MUS
respecto de las tres entidades mas significativas de cada uno de los Estados miembros
participantes, salvo que lo justifiquen circunstancias particulares.
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3. EL MECANISMO UNICO DE RESOLUCION

3.1 Antecedentes del segundo pilar de la Union Bancaria Europea

Como se ha sefialado anteriormente, el Mecanismo Unico de Resolucion (MUR) es el
«complemento natural del establecimiento de un Mecanismo Unico de Supervision»
(COMISION EUROPEA, 2012: 9), «porque no es concebible una supervision nica sin
disponer de instrumentos adecuados para atajar de manera rapiday clara los problemas
de inviabilidad o insolvencia de una entidad de crédito» (ALONSO LEDESMA, 2016:
23).

La gestion de la crisis financiera, como en el caso de la puesta en marcha del MUS, puso
en evidencia la necesidad de dotar a la Unién Europea de normas comunes y eficaces que
fueran capaces de resolver los problemas de las entidades de crédito con especiales
dificultades. En este sentido, las instituciones europeas, asi como las autoridades de los
Estados de la Eurozona, intentaron atajar el problema denominado too big to fail
(«demasiado grande para quebrar»), que hacia referencia a aquellas entidades que por sus
caracteristicas sistémicas nunca deberian llegar a una situacion de graves dificultades.
Asimismo, el riesgo de contagio al resto de entidades de crédito, ademas de al sistema
financiero en su conjunto, requerian una normativa comun sobre los procedimientos de
reestructuracion y resolucion de entidades de crédito.

El MUR tiene su fundamento esencial en el cambio de criterio en cuanto al reparto de las
pérdidas generadas por los problemas de inviabilidad de las entidades de crédito, pasando
del bail-out («recapitalizacion externa») al bail-in («recapitalizacion interna»), al hacer
recaer las pérdidas no sobre los contribuyentes, sino sobre determinados stakeholder'® de
las entidades: accionistas y acreedores no garantizados. Este cambio de criterio tuvo como
consecuencia la aprobacion del marco juridico esencial del MUR, en virtud del cual se
crearon la Junta Unica de Resolucion (JUR) y el Fondo Unico de Resolucién Bancaria
(FURB), se concretaron sus competencias y el papel de las Autoridades Nacionales de
Resolucion (ANR), y se disefié el procedimiento de resolucion propiamente dicho. Asi,
dicho marco normativo se contiene en las siguientes disposiciones:

— Reglamento (UE) n° 806/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de julio
de 2014, por el que se establecen normas uniformes y un procedimiento uniforme
para la resolucion de entidades de crédito y de determinadas empresas de servicios
de inversion en el marco de un Mecanismo Unico de Resolucion y un Fondo Unico
de Resolucién Bancaria (denominado «Reglamento del MUR»)Y’.

— Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de
2014, por el que se establece un marco para la reestructuracion y la resolucion de
entidades de crédito y empresas de servicios de inversion (DRRB)?.
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Por su parte, la legislacion esparfiola aplicable a la resolucion de entidades de crédito es la
Ley 11/2015, de 18 de junio, de recuperacion y resolucion de entidades de crédito y
empresas de servicios de inversion (LRREC)*®. En definitiva, los beneficios de crear un
MUR son claros: la toma de decisiones fuertes, centralizadas e independientes aseguran
que las decisiones sobre resolucion de entidades de crédito de los Estados participantes
en la Union Bancaria Europea sean tomadas rapida y eficazmente, evitando acciones
descoordinadas, minimizando los impactos negativos en la estabilidad financiera,
limitando las necesidades de apoyo financiero publico y asegurando unas condiciones
equilibradas para todas las entidades (JUNTA UNICA DE RESOLUCION, 2016: 7).

Ademas, la DRRB represent6 un avance significativo hacia la armonizacion de las normas
en materia de resolucion. Sin embargo, aunque esta Directiva prevé la cooperacion de las
ANR para abordar la inviabilidad de bancos transfronterizos, no centraliza el proceso de
toma de decisiones de resolucién, sino que establece unas normas minimas de
armonizacion.

Asi, la necesidad de aprobarse el Reglamento del MUR vino dada porgue sélo se puede
garantizar la aplicacion centralizada de las normas de resolucion de entidades de crédito
ya preestablecidas en la DRRB vy, en gran medida traspuestas por los Estados miembros,
por una autoridad Unica de resolucion (la JUR) si las normas que regulan la creacién y el
funcionamiento del MUR son directamente aplicables, como asi se pone de manifiesto en
el Considerando Vigésimo Primero de dicho Reglamento. En este sentido, «el
mantenimiento de las decisiones en el &mbito nacional no deja de ser un elemento
distorsionador del sistema financiero europeo» (GONZALEZ GARCIA, 2016: 171).

3.2 El reparto de funciones en el MUR entre la JUR y las ANR

Las similitudes entre el MUS y el MUR son claras en cuanto al reparto de tareas entre sus
participantes: en ambos casos se trata de un traslado a nivel europeo de las competencias
de supervision, por un lado, y resolucion, por otro; designandose a un organismo
comunitario como responsable para determinadas entidades de crédito y manteniendo las
autoridades nacionales la responsabilidad sobre el resto de entidades de su sector
financiero. En este sentido, «el MUR no es un sistema de cooperacion reforzada entre
autoridades nacionales, sino un traspaso efectivo de las funciones de resolucion de las
entidades mas significativas a la autoridad europea de resolucién» (GUERRERO
TREVIJANO, 2016: 252).

Asi, la JUR es la responsable del funcionamiento eficaz y coherente del MUR (como lo
es el BCE en el caso del MUS), ademas de ser la responsable de la elaboracion de los
planes de resolucion y de la adopcion de todas las decisiones relacionadas con la
resolucion de aquellas entidades de credito significativas, de aquellas sobre las que el
BCE haya decidido ejercer la supervision directa y, finalmente, de los grupos
transfronterizos, todo ello conforme a lo previsto en el art. 7 Reglamento del MUR.
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Por su parte, en el mismo precepto se sefiala que las ANR (que actuaran en estrecha
coordinacion con la JUR), respecto de las entidades de crédito que no se encuentren bajo
la competencia de ésta, seran responsables de adoptar los planes de resolucion y evaluar
su resolubilidad®; adoptar las medidas pertinentes durante la fase de actuacion temprana;
imponer determinadas obligaciones; fijar el nivel del requisito minimo de fondos propios
y pasivos elegibles (MREL en sus siglas inglesas); adoptar decisiones de resolucion y
aplicar instrumentos de resolucion que no se financien mediante el FURB (en cuyo caso
es competente la JUR); y, finalmente, amortizar y convertir instrumentos de capital.

Finalmente, la ANR espafiola es el FROB, creado en 2009 y cuya regulacion esencial se
concreta en la LRREC. Asi, ya en su art. 1 se sefiala expresamente que el FROB es la
autoridad de resolucion ejecutiva. Por su parte, en el Capitulo VII se concretan su
naturaleza, composicion y régimen juridico, sus facultades mercantiles y administrativas,
su capacidad sancionadora, etc. Asi, en el art. 52 LRREC se establece que el FROB tiene
por finalidad gestionar los procesos de resolucion de las entidades en su fase ejecutiva;
para lo que se constituye como una entidad de Derecho Publico con personalidad juridica
propia y plena capacidad publica y privada para el desarrollo de sus fines, que se regira
por lo establecido en dicha Ley, sin quedar sometido a las disposiciones sobre
organizacion y funcionamiento de la Administracion General del Estado (AGE), ni sujeto
a las normas generales que regulan el régimen econémico-financiero, contable y de
control de los organismos publicos dependientes o vinculados a la AGE, ni a las
disposiciones de la normativa sobre patrimonio de las Administraciones Publicas en el
ejercicio de sus funciones de resolucion. Asi, utilizando la expresion acufiada por
GARCIA-TREVIJANO FOS, el FROB es un «organismo apatrida» (FERNANDEZ
RODRIGUEZ, 2014: 31). Es decir, que es plenamente l6gico este conjunto de
disposiciones, en la medida en que se trata de un «ente bifronte» que se sitda entre el
Derecho Publico y el Derecho Privado, ya que le han sido encomendadas competencias
tanto mercantiles como administrativas (arts. 62 y ss. LRREC)?!, y necesita un margen
de maniobra suficientemente amplio como para ejercerlas en los momentos en que sea
necesario conforme a las disposiciones normativas correspondientes.

3.3 El procedimiento de resolucion

Una vez explicados los origenes del MUR vy las instituciones que en €l participan, asi
como el reparto de tareas entre ellos, es momento de sefialar su aspecto mas relevante: los
procedimientos de resolucion de entidades de crédito en dificultades.

3.3.1. Planes de resolucion

En primer lugar es conveniente sefialar que antes de llegar al punto que desencadena la
resolucion, que es la calificacion por el BCE de que la entidad esta en dificultades o es
previsible que vaya a estarlo, la JUR, en cooperacion con las ANR, es responsable de
preparar los planes de resolucion de cada entidad significativa (art. 8 Reglamento del
MUR). En ellos se establecen las medidas de resolucion que la JUR puede emprender

.ﬁ@;

Y

¢ P



La regulacion bancaria en el marco de la resolucion de entidades de crédito en
dificultades: tres casos de estudio

cuando una de estas entidades retna las condiciones para la resolucion. Asi, el plan de
resolucion es un documento en el que se detallan las caracteristicas de cada entidad y
describe la mejor estrategia de resolucion posible para la misma, incluyendo los
instrumentos de resolucion que se aplicarian. Por ello, entre su contenido debe incluirse:
la estimacion del plazo de ejecucion; la descripcion detallada de la resolubilidad; la
descripcidon de las medidas necesarias para abordar o eliminar obstaculos a la resolucion;
la explicacion de la financiacion de la misma; las estrategias de resolucion aplicables en
funcién de los escenarios posibles; el plan de comunicacion; el analisis de las
repercusiones del plan para los empleados de la entidad; el MREL??; los instrumentos de
recapitalizacion interna, etc. (JUNTA UNICA DE RESOLUCION, 2014: 11).

3.3.2. Objetivos y principios de la resolucién

Los arts. 14 y 15 Reglamento del MUR regulan, respectivamente, los objetivos de la
resolucion de una entidad de crédito y los principios que deben regir la misma. Asi, los
objetivos previstos por el Reglamento del MUR son cinco:

a) Garantizar la continuidad de las funciones esenciales de la entidad.

b) Evitar repercusiones negativas importantes sobre la estabilidad financiera,
especialmente previniendo el contagio y manteniendo la disciplina de mercado.

c) Proteger los fondos pablicos minimizando la dependencia respecto de ayudas
financieras publicas extraordinarias.

d) Proteger a los depositantes (los primeros 100.000 € se encuentran garantizados).

e) Proteger los fondos y los activos de los clientes.

Por su parte, la JUR, el Consejo, la Comisién y la ANR, cuando actien en un
procedimiento de resolucion, tendran que garantizar que el mismo se ajusta a ocho
principios esenciales:

a) Que los accionistas de la entidad asuman las primeras pérdidas.

b) Que los acreedores de la entidad asuman pérdidas después de los accionistas,
conforme a una prelacion de créditos predefinida.

c) Que sean sustituidos el 6rgano de direccion y la alta direccion de la entidad.

d) Que los 6rganos sustituidos presten toda la asistencia necesaria para lograr los
objetivos de la resolucién.

e) Que las personas fisicas y juridicas asuman su responsabilidad (tanto civil como
penal) por la inviabilidad de la entidad.

f) Que los acreedores de la misma categoria sean tratados de forma equitativa.

g) Que los acreedores no asuman mas pérdidas que las que habrian sufrido si se
procede a la liquidacion conforme a los procedimientos de insolvencia ordinarios.

h) Que los depositos con cobertura estén completamente garantizados.
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3.3.3. El procedimiento de resolucion

Por ultimo, y antes de analizar en profundidad la resolucion de Banco Popular y la
liquidazione coatta amministrativa de Veneto Banca y Banca Popolare di Vicenza, debe
explicarse el desarrollo del procedimiento de resolucion propiamente dicho (con la
participacion en el mismo del BCE, la JUR, la Comision Europea, el Consejo y la ANR),
contenido en los arts. 18 y ss. Reglamento del MUR, y proyectado para iniciarse y
concluirse en un fin de semana (aunque, a la luz del caso de Banco Popular, ese plazo se
puede reducir a una noche).

En este sentido, sefiala el art. 18.1 Reglamento del MUR que la JUR adoptara un
dispositivo de resolucion respecto de una entidad significativa cuando considere en sesion
ejecutiva -y después de haber recibido la comunicacion correspondiente por parte del
BCE (dirigida a la Comision Europea y a la propia JUR) en la que se determina la
inviabilidad de la entidad (a iniciativa propia, de la JUR o de la propia entidad)- que se
cumplen las siguientes condiciones?:

a) La entidad se encuentra en graves dificultades o probablemente vaya a estarlo
(failing or likely to fail, en su terminologia inglesa).

b) No existen perspectivas razonables de que otras medidas alternativas del sector
privado o de supervision -incluidas las medidas de actuacion temprana o la
amortizacion y conversion de los instrumentos de capital- puedan impedir su
inviabilidad en un plazo razonable de tiempo.

c) La medida de resolucién es necesaria para el interés publico.

En este sentido, en el art. 18.4 Reglamento del MUR se considera que una entidad tiene
graves dificultades o es posible que vaya a tenerlas si ha incumplido los requisitos
necesarios para conservar su autorizacion; si el activo es inferior al pasivo; si no puede
hacer frente al pago de sus deudas; si necesita ayuda financiera extraordinaria; o, en todos
los casos anteriores, si existen elementos que indican que alguna de estas cuestiones
sucedera en un futuro cercano.

Por su parte se prevé a continuacion (art. 18.5 Reglamento del MUR) que una medida de
resolucion se considerard de interés publico si resulta necesaria para alcanzar, de forma
proporcionada, uno o varios de los objetivos de resolucion sefialados ut supra; mientras
que una liquidacion de la entidad a través de los procedimientos de insolvencia ordinarios
no permitiria lograr en la misma medida dichos objetivos. Este importante matiz del
interés publico es el que determind que Banco Popular se resolviese conforme al
dispositivo de resolucion adoptado por la JUR y las entidades italianas lo hicieran
conforme al procedimiento concursal previsto especificamente para entidades de credito
en su Testo Unico Bancario.
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En definitiva, sefiala el art. 18.6 Reglamento del MUR que, cumpliéndose los tres
requisitos previstos en su apartado primero, la JUR adoptara un dispositivo de resolucion
por el que se someterd a la entidad a un procedimiento de resolucion, en el que se
determinara la aplicacion de los instrumentos de resolucion previstos en el art. 22
Reglamento del MUR (venta del negocio; entidad puente; segregaciéon de activos; o
recapitalizacion interna); y, en su caso, determinara la utilizacion del FURB.

Una vez adoptado el dispositivo de resolucion, la JUR lo trasladaré a la Comision Europea
para que lo aprueba o rechace en un plazo de veinticuatro horas (art. 18.7 Reglamento del
MUR). Por su parte, en el plazo de doce horas, la Comisidn propondra al Consejo que
rechace el dispositivo de resolucion si no cumple con los criterios de interés publico (en
cuyo caso la entidad sera liquidada de manera ordenada de conformidad con la legislacion
nacional aplicable); o que apruebe o rechace una modificacion significativa de los
desembolsos que deberan ser satisfechos por el FURB, en su caso. Asi, el dispositivo de
resolucion sélo podré entrar en vigor si ni el Consejo ni la Comisidn presentan objeciones
al mismo en las veinticuatro horas siguientes desde su traslado por la JUR. En el caso de
que el Consejo apruebe la propuesta de la Comision para modificar el dispositivo de
resolucion o si ésta presenta objeciones, la JUR lo modificara en el plazo de ocho horas.

Por ultimo, una vez ejecutado el procedimiento de resolucién por la ANR -que es a la que
la JUR dirige el dispositivo de resolucion una vez que entra en vigor-, el art. 20.16
Reglamento del MUR prevé que, con objeto de comprobar si los accionistas y acreedores
habrian recibido mejor tratamiento en caso de que la entidad objeto de resolucion se
hubiera liquidado mediante un procedimiento de insolvencia ordinario (que es uno de los
principios basicos que debe regir toda resolucion), una persona independiente realizara
una valoracion a posteriori lo antes posible al respecto (diferente de la prevista ex ante
para determinar si se cumplen las condiciones que desencadenan el procedimiento de
resolucion). Si asi fuera, el art. 76.1.e) Reglamento del MUR prevé que el FURB
compensara a los accionistas y acreedores que hayan incurrido en mayores pérdidas como
consecuencia de la resolucion conforme a las normas comunitarias.
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llustracion 2 El procedimiento de resolucion
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3.4 Laresolucion de Banco Popular Espariol, S.A.

Una vez explicado detalladamente el procedimiento de resolucion es momento de exponer
la resolucion de Banco Popular Espariol, S.A., que ha servido como prueba de fuego para
demostrar la eficacia del MUR, la rapidez inherente al mismo y el cumplimiento de los
objetivos y principios recogidos en su marco juridico; pero con la salvedad, nada
irrelevante, de haber hecho perder sus inversiones a mas de 300.000 accionistas y
acreedores.

Asi, la situacion de Banco Popular, progresivamente deteriorada (a pesar de haber
superado todos los «test de estrés») como consecuencia de las importantes fugas de
depdsitos que sufria desde comienzos del afio 2017 (cuantificadas en mas de 9.000
millones de euros), la caida de su cotizacion bursatil (un 33,44 % en los Gltimos seis
meses) y las rebajas de su calificacion crediticia llevadas a cabo por las principales
agencias de rating, se torné insostenible.

Entre mediados Y finales de mayo de 2017, Banco Popular anunci6 que estaba llevando
a cabo un proceso privado de venta, pero los problemas de liquidez de la entidad fueron
tales que el dia 5 de junio se activé un programa de emergencia con el BCE (denominado
Emergency Liquidity Assistance -ELA-, que se trata de una modalidad excepcional de
crédito que el BCE puede conceder a una entidad otorgandole una provision urgente de
liqguidez por problemas transitorios a cambio de unos activos de contrapartida o
colaterales), agotado al dia siguiente a las tres de la tarde.

En este contexto, el BCE?* determind el 6 de junio por la tarde que Banco Popular era
inviable o era previsible que lo fuera en un futuro, ya que los graves problemas de liquidez
que sufria le impedirian hacer frente a sus deudas o a otros pasivos a su vencimiento, asi
como a la apertura de sus oficinas al dia siguiente. Es destacable asimismo que el propio
Consejo de Administracion comunicé al BCE, casi al mismo tiempo, que consideraba que
la entidad era inviable por falta de liquidez.

En la versién no confidencial de la valoracion como failing or likely to fail de Banco
Popular, el BCE sefiala el grave deterioro de su liquidez?®, causado fundamentalmente
por la disminucion de su base de depositos. Asimismo se menciona expresamente que
Banco Popular capto la atencion del BCE como consecuencia de su baja rentabilidad, la
mala calidad de sus activos y la mala cobertura informativa que venia sufriendo desde
meses atras (como consecuencia del cambio de Presidente, las pérdidas del ejercicio 2016
por valor de 3.485 millones de euros -que ya incluian provisiones para el futuro que se
avecinaba- y el avance de resultados dado en el primer trimestre de 2017, que preveia
unas pérdidas por importe de 5.700 millones de euros a final de ejercicio). Finalmente, el
supervisor sefiala que las opciones para alcanzar una alternativa privada en el mercado
eran muy limitadas, asi como la falta de capacidad de la entidad para conseguir liquidez
adicional mediante lo previsto en sus fondos de contingencia y su plan de recuperacion,
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que se demostraron incapaces de conseguir un remonte de la situacién. Concluye el BCE
su valoracion de un modo claro y rotundo: «Por todo lo anterior, particularmente la
excesiva salida de depdsitos, la velocidad a la que el Banco ha perdido liquidez y la
incapacidad de generar liquidez en el futuro, existen elementos objetivos que indican que
la entidad supervisada probablemente sea incapaz en un futuro cercano de pagar sus
deudas u otros pasivos a su vencimiento. Por lo tanto, la entidad supervisada se
considera que se encuentra en dificultades o, en su caso, lo estara en un futuro cercano,
conforme a lo previsto en los arts. 18.1.a) y 18.4.c) del Reglamento del MUR».

En definitiva, el BCE declaré la inviabilidad de Banco Popular, por lo que se puso en
marcha el procedimiento de resolucién al dar traslado de su evaluacion a la JUR, que
hacia las 23:00 del 6 de junio tuvo conocimiento de ella y constato asimismo que se daban
los otros dos requisitos previstos en el art. 18.1 Reglamento del MUR: que no existian
alternativas privadas razonables y que la resolucidn era necesaria para el interés publico.

Por ello la JUR, en sesion ejecutiva, elabord a lo largo de la noche el dispositivo de
resolucion de Banco Popular, plasmado finalmente en la Decision JUR/EES/2017/08, de
7 de junio de 2017, acerca de la adopcion de un dispositivo de resolucidn con respecto al
Banco Popular Espafiol, S.A. %8, dirigida al FROB. En ella, en primer lugar, se sefala la
competencia de la JUR por tratarse de una entidad de crédito significativa supervisada
por el BCE, de acuerdo con las previsiones del Reglamento del MUS. A continuacion se
describe el Banco, con sus datos mas importantes, empresas filiales y miembros de su
Grupo; asi como el proceso concursal espafiol y su plan de resolucion aprobado por la
JUR en diciembre de 2016. Ademas, se reproducen las dificultades de liquidez ya
apuntadas por el BCE en su evaluacion, asi como las medidas adoptadas por la entidad
para abordarlo, que, a la luz de los acontecimientos, se demostraron insuficientes.

Tras la publicacion por la JUR, el 2 de febrero de 2018, de una version no confidencial
mas ampliada de la Decisidn, asi como del plan de resolucién aprobado en diciembre de
2016 para la entidad; puede comprobarse que el instrumento finalmente utilizado (la venta
del negocio) no era el que se habia previsto con anterioridad. Asi, dicho plan de resolucién
preveia como instrumento de resolucion la recapitalizacion interna. No obstante, sefiala
la JUR que no podia asegurarse que la utilizacion de dicho instrumento, dado el
importante deterioro de la situacién de liquidez, «pudiera inmediata y eficazmente
redirigir la situacién de liquidez de la entidad, esto es, restablecer su solidez financiera
y su viabilidad a largo plazo».

En segundo lugar la JUR explica el desarrollo cronoldgico del procedimiento de
resolucion y la valoracion provisional realizada por Deloitte’” como persona
independiente (en la que se sefialaban tres escenarios posibles para Banco Popular: el
optimista le asignaba un valor positivo de 1.300 millones de euros; el base o neutral lo
valoraba negativamente en -2.000 millones de euros; y el estresado le daba un valor
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negativo de -8.200 millones de euros); para acabar decidiendo someter al Banco a
resolucion y las condiciones de la misma (desarrolladas en el Titulo I).

Por ello la JUR motiva pormenorizadamente el cumplimiento de los requisitos del art.
18.1 Reglamento del MUR, sefialando que el BCE habia determinado que se encontraba
en dificultades o es posible que fuera a estarlo; concluyendo que no existian medidas
alternativas que hubieran podido evitar la quiebra en un plazo razonable; y, finalmente,
demostrando la necesidad de la resolucion para el interés publico.

Por cuanto respecta a este Gltimo requisito, la JUR considera que la resolucion era
necesaria para la consecucion de dos de los objetivos previstos en el art. 14.2 Reglamento
del MUR: garantizar el mantenimiento de las funciones criticas (Banco Popular prestaba
servicios esenciales para la economia por el nimero de clientes que tenia -1,6 millones
en diciembre de 2016-, el nimero de depdsitos con que contaba -alrededor de 150.000
millones de euros-, los préstamos a PYMES que tenia concedidos -mas de 150.000
clientes eran PYMES y Auténomos-, los servicios de pago y de efectivo, etc.) y evitar
efectos adversos en la estabilidad financiera, en particular el efecto contagio («las
similitudes del modelo de negocio de la entidad con otros bancos comerciales espafoles
podria contribuir a un potencial efecto contagio indirecto sobre ellos, porque podria
considerarse que estan atravesando las mismas dificultades»). Asimismo considera que
la medida de resolucion cumpliria el resto de objetivos: proteger los fondos publicos,
proteger a los depositantes y a los inversores garantizados, y proteger los fondos y activos
de los clientes (al menos en la misma medida que en un procedimiento concursal normal);
concluyendo que las desventajas y los costes de la adopcion de la medida de resolucién
(pérdidas para los accionistas y acreedores subordinados) serian inferiores a los
beneficios derivados de la misma (mantenimiento de las funciones criticas y de la
estabilidad financiera).

Por su parte, en el Titulo Il se detalla el instrumento de resolucion elegido: la venta del
negocio (al amparo de lo previsto en el art. 24 Reglamento del MUR?), precedida de la
amortizacion y conversion de instrumentos de capital. Asi, la JUR encomienda al FROB
(como autoridad de resolucién ejecutiva) la implementacion de la facultad de amortizar
y convertir los instrumentos de capital de la entidad del siguiente modo, conforme a lo
previsto en el art. 21 Reglamento del MUR:

1°. Amortizar el importe nominal del capital social de Banco Popular, que ascendia a
2.098.429.046 €; es decir, cancelar el capital social y todas las acciones en que
estaba dividido.

2°. Convertir los instrumentos de capital adicional de Nivel 1?° emitidos y en
circulacion (reservas, instrumentos hibridos y cuentas de prima de emision
asociadas a los mismos) en acciones de nueva emision (Nuevas Acciones 1), con
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un valor nominal conjunto de 1 € y, posteriormente, amortizar dicho importe
nominal.

3°. Convertir los instrumentos de capital adicional de Nivel 2 emitidos y en
circulacion (otros instrumentos no incluidos en el capital adicional de Nivel 1y
préstamos subordinados) en acciones de nueva emision (Nuevas Acciones Il), con
un valor nominal conjunto de 1 €.

Finalmente, la JUR ordena que las Nuevas Acciones Il (las Unicas que quedaban en el
balance de Banco Popular porque el resto habian sido amortizadas) sean transmitidas a
Banco Santander, S.A. libres de cualesquiera derechos o gravamenes de terceros; que las
adquiere por un precio de compra de 1 € (después de haber hecho una oferta vinculante y
valida ese mismo 7 de junio). Asimismo, se prevé que esta transmision sea implementada
por el FROB, asi como la amortizacion y conversién de los instrumentos de capital. Por
ultimo, se sefiala expresamente que, una vez aprobada por la Comision o el Consejo, la
Decision de la JUR serd notificada al FROB, destinatario Ultimo de la misma. Es
importante hacer notar que el dispositivo de resolucién de Banco Popular no preveia la
utilizacion de ayudas del FURB, quedando fuera del importante ambito de las ayudas de
Estado (art. 107 TFUE).

Finalmente, el dispositivo de resolucion fue comunicado por la JUR a la Comision a las
5:13 del 7 de junio. Esta lo aprob6 en la Decision (UE) 2017/1246, de 7 de junio de 2017,
por la que se aprueba el régimen de resolucion de Banco Popular Espafiol, S.A.2°, cuyo
destinatario era la propia JUR y permitio la entrada en vigor del dispositivo de resolucion
a las 6:30.

Asi las cosas, el Gltimo paso para la resolucién de la entidad era la implementacion del
dispositivo de resolucién, una vez que fue aprobado y habia entrado en vigor. El
encargado de la ejecucion de las medidas previstas en el mismo fue el FROB (en
cumplimiento de los arts. 18.9 y 29 Reglamento del MUR), como asi consta en la
Resolucion de 7 de junio de 2017, de la Comisién Rectora del FROB, por la que se
acuerda adoptar las medidas necesarias para ejecutar la decision de la JUR®L. En ella, tras
motivar su competencia como ANR ejecutiva, desarrolla las medidas de resolucion
acordadas por la JUR en el dispositivo de resolucién. De este modo, el FROB procedié a
la amortizacion y conversion de los instrumentos de capital del siguiente modo®?:

1°. Reduccion del capital social a 0 €, amortizando las acciones con la finalidad de
constituir una reserva voluntaria de caracter indisponible.

2°. Simultaneamente un aumento de capital, con exclusion del derecho de suscripcion
preferente, para la conversion de los instrumentos de capital adicional de Nivel 1
en acciones de 1 € de valor nominal. Asimismo, reduccion del capital social a 0 €
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mediante la amortizacion de dichas acciones y la constitucion de una reserva
voluntaria de caracter indisponible.

3°. Simultaneamente un aumento de capital para la conversion de los instrumentos de
capital adicional de Nivel 2 en acciones de nueva emision de 1 € de valor nominal.

Es conveniente destacar que, conforme al art. 65 LRREC, el acuerdo de reduccion a cero
del capital social, asi como la simultanea amortizacién y conversion de instrumentos de
capital llevados a cabo en ejecucion del dispositivo de resolucidn, tienen caracter de acto
administrativo inmediatamente eficaz desde su adopcidn, sin necesidad de cumplir otros
tramites ni requisitos exigidos por la normativa mercantil (gracias a las facultades
administrativas y mercantiles que la propia LRREC otorga al FROB), sin perjuicio de las
obligaciones formales de constancia, inscripcion o publicidad (para lo que basta con una
certificacion del propio acto administrativo).

Por altimo, el FROB implement6 el instrumento de resolucion de venta del negocio a
Banco Santander, S.A. por 1 €%, permitiendo asi a las 8:00 abrir las oficinas de Banco
Popular para poder atender a los clientes en las mismas condiciones, como si de un dia
normal se tratase, pero con el respaldo y el soporte de formar parte de la primera entidad
financiera de Espafia y de uno de los grupos bancarios méas importantes del mundo.

3.4.1. Los frentes judiciales abiertos por la resolucion de Banco Popular

Por lo que respecta a las posibilidades que tienen los afectados por la resolucion de Banco
Popular de hacer valer sus derechos como accionistas o acreedores del mismo y poder
recuperar de algun modo parte de las inversiones perdidas, la Resolucion de la Comisién
Rectora del FROB sefiala expresamente los recursos que cabe interponer frente a la misma
y contra la decision de la JUR.

En primer lugar, contra el acto administrativo del FROB, que pone fin a la via
administrativa, se prevé la posibilidad de interponer recurso potestativo de reposicién en
el plazo de un mes, conforme a los arts. 123 y ss. Ley 39/2015, de 1 de octubre, del
Procedimiento Administrativo Comin de las Administraciones Publicas®; o
directamente recurso contencioso-administrativo en el plazo de dos meses ante la Sala de
lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia Nacional (AN), segun lo previsto en el
art. 46 Ley 29/1998, de 13 de julio, reguladora de la Jurisdiccion Contencioso-
Administrativa®.

En este sentido es importante destacar que algunos de los recursos presentados ante la
AN incluian la solicitud de determinadas medidas cautelares, entre las que se encontraban
la propia suspension de los efectos de la Resolucion del FROB®®. Sin embargo, esta
medida cautelar no prospero, porque la AN la denego justificando que «la paralizacion
pretendida, incluso si se tratara de la misma venta, dejaria sin efecto la decision de la
JUR y mantendria unas circunstancias que los organismos europeos han considerado
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que hacen inviable la entidad y conllevan un riesgo para el interés publico»
(Razonamiento Juridico Tercero)*’. Por otro lado, la AN resalta en varias ocasiones que
la decision ultima de proceder a la resolucion de Banco Popular fue de la JUR,
considerando al FROB como un mero ejecutor instrumental de las medidas acordadas. Es
posible que la AN se aventurara demasiado a considerar como instrumental la Resolucion
del FROB, en la medida en que, como hasta ahora se ha expuesto, la ejecucion de las
medidas adoptadas por la JUR es un requisito indispensable para completar la resolucion
de una entidad de crédito y el encargado de implementarlas es la ANR: en el caso de
Espafia, el FROB.

En segundo lugar, conforme al art. 86 Reglamento del MUR y al amparo de lo previsto
en el art. 263 TFUE, contra el dispositivo de resolucién aprobado por la JUR cabe la
posibilidad de interponer recurso de anulacién ante el Tribunal de Justicia (en concreto,
ante el TGUE) en el plazo de dos meses.

A la fecha de cierre de este trabajo, segun los resultados obtenidos en el buscador on-line
del propio Tribunal de Justicia, los recursos presentados contra la Decision de la JUR son
noventa y siete (s.e.u.o.). Entre ellos cabe destacar los que se presentaron en primer lugar,
por cuanto los extractos de los siguientes publicados en el DOUE se han limitado a citar
los motivos aducidos en los primeros. Asi, los asuntos T-478/17%8, T-497/17%° y T-
510/174 sefalan diez motivos que sustentan los recursos de anulacion presentados,
arguyendo el quebranto de los mas fundamentales derechos previsto en la Carta Europea
de Derechos Humanos, asi como de los requisitos y previsiones del propio Reglamento
del MUR:

— [Falta de motivacion de la Decision de la JUR y vulneracion de los derechos a
una buena administracién (al violarse los principios de confidencialidad y
secreto profesional) y a la tutela judicial efectiva.

— Conculcacién del derecho de defensa por impedir a los afectados su intervencién
en el procedimiento de resolucion.

— Vulneracion del derecho a la propiedad y del principio de libertad de empresa.

— Incursion por la JUR en un error manifiesto de apreciacion sobre los hechos
determinantes de la resolucion.

— Infraccién del principio de prudencia bancaria, al existir otras medidas
alternativas.

— Vulneracidn del principio de confianza legitima.

— Vulneracién del principio de proporcionalidad.

— Quebranto de la prevision de que la valoracion del experto independiente sea
«razonable, prudente y realistax.

— Falta de transparencia en la venta, al haberse favorecido a un comprador y no
haberse maximizado el precio.
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— Incumplimiento del requisito de que los accionistas no salgan mas perjudicados
que en un proceso normal de concurso.

En definitiva, habra que esperar a que los diferentes procedimientos abiertos, tanto en la
jurisdiccion contencioso-administrativa espafiola como en las instancias europeas, se
vayan resolviendo para comprobar si las decisiones de los Tribunales acaban dando la
razon a los afectados o, por el contrario, mantienen inalterado el proceso de resolucion
Ilevado a cabo. Lo que es cierto, como asi sefiala la AN en su Auto antes citado, es que
«es perfectamente comprensible que la ejecucion de las medidas (...) pueden generar
perjuicios, si no de imposible, si de muy dificil reparacion (...)» (Razonamiento Juridico
Tercero); por lo que la posicidn de los accionistas y acreedores afectados es muy débil, al
comprobar cada dia que la resolucién es un hecho y que Banco Santander toma decisiones
estratégicas que afectan directamente al negocio de Banco Popular (como la venta del 51
% de su cartera inmobiliaria al fondo Blackstone en agosto de 2017, finalmente autorizada
por la Comision Europea en el mes de diciembre). No obstante, también deben esperar a
la publicacion del informe independiente a posteriori, cuya conclusion se espera en los
préximos meses, por el que, al amparo del art. 18.6 Reglamento del MUR, se evaluara si
los accionistas y acreedores habrian recibido mejor tratamiento en un procedimiento de
insolvencia ordinario. En este caso, las posibles pérdidas sufridas por aquellos, serian
sufragadas por el FURB, conforme a lo previsto por el art. 76.1.a) Reglamento del
MUR*,

3.5 La liquidazione coatta amministrativa de Veneto Banca S.p.A. y de Banca Popolare
di Vicenza S.p.A.
Del mismo modo que la resolucion de Banco Popular se puso en marcha con la
declaracion por el BCE de que la entidad se encontraba en dificultades o era previsible
que fuera a estarlo, el 23 de junio de 2017 el supervisor comunitario determiné lo mismo
respecto de Veneto Banca S.p.A.*? y de Banca Popolare di Vicenza S.p.A.* Por tanto, la
primera similitud es que las tres entidades estaban consideradas como significativas y
eran supervisadas directamente por el BCE. En el caso de las entidades transalpinas, como
asi puede comprobarse en las versiones no confidenciales publicadas por el BCE sobre la
evaluacion de ambas entidades, el problema sefialado por el supervisor fue la falta de
liquidez, puesto que su situacion del capital se habia venido deteriorando continuamente
e incumplian los requisitos de capital necesarios, a pesar de los continuos requerimientos
efectuados por el BCE para tratar de solucionar estas debilidades**. Todo apuntaba a que
se iniciaba nuevamente el procedimiento de resolucion previsto en el Reglamento del
MUR. No obstante, la JUR en sus Decisiones JUR/EES/2017/11*° y JUR/EES/2017/12°%,
dirigidas a Banca d’Italia como ANR ejecutiva italiana, tras analizar los requisitos del art.
18.1 Reglamento del MUR determind que no se cumplia el relativo a que la medida de
resolucion fuera necesaria para el interés publico, por lo que la liquidacion debia llevarse
a cabo conforme al procedimiento denominado liquidazione coatta amministrativa
(«liquidacién forzosa administrativa») previsto en el Testo Unico delle leggi in materia
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bancaria e creditizia (Testo Unico Bancario) aprobado por el Decreto legislativo 1°
settembre 1993, n. 385%'; y no debia adoptarse un dispositivo de resolucion segun el
procedimiento comunitario.

En este sentido, los requisitos previstos en las letras a) y b) del art. 18.1 Reglamento del
MUR si se cumplian a juicio de la JUR, en la medida en que el BCE habia determinado
que las entidades se encontraban en dificultades o era previsible que fueran a estarlo; y,
en segundo lugar, no existian medidas alternativas del sector privado o emprendidas por
el supervisor que impidieran, en un tiempo razonable, la caida de las entidades. Sin
embargo, el requisito contenido en la letra c) y desarrollado en el art. 18.5 Reglamento
del MUR no tenia cabida a la luz del cumplimiento de los objetivos del art. 14 Reglamento
del MUR. Asi, en primer lugar, la JUR no consider6 que las entidades vénetas
desarrollasen funciones esenciales para la economia o el sector financiero italianos cuya
continuidad debia de ser garantizada (en tanto existian en la zona otros bancos que les
sustituirian sin problemas). Tampoco estim6 la JUR que la caida de ambas entidades
Ilevara aparejadas repercusiones negativas sobre la estabilidad financiera de Italia (en la
medida en que los activos totales de Veneto Banca -27.900 millones de euros-
representaban solo un 1,1 % del total de activos del sector bancario italiano; y los de
Banca Popolare di Vicenza -34.400 millones de euros-, Gnicamente un 1,4 %), por lo
que el efecto contagio no se iba a producir por las bajas interconexiones de las entidades
liquidadas con otras entidades. Por altimo, conforme a lo motivado por la JUR en sus
Decisiones, el procedimiento de liquidacién italiano podia cumplir, del mismo modo que
la resolucion, los objetivos de proteccion de los fondos publicos (aun a pesar de que
posteriormente se aprobd la utilizacion de 17.000 millones de euros) y de los depositantes
garantizados, asi como de los fondos y activos de los clientes.

Por todo ello, como consecuencia de la decision de la JUR de no adoptar un dispositivo
de resolucion respecto de Veneto Banca y Banca Popolare di Vicenza, las autoridades
italianas se vieron obligadas a ejecutar la liquidazione coatta amministrativa, para a
continuacion vender parte de sus activos y pasivos a Banca Intesa Sanpaolo («conforme
a un procedimiento de concurrencia abierto y no discriminatorio», BANCA D’ITALIA,
2017: 35-36) con el objetivo de mantener las actividades bancarias en la medida de lo
posible y atenuar los efectos sobre el tejido productivo (cumpliendo asi el principio
esencial de que los accionistas y acreedores de la entidad sean los primeros en asumir las
pérdidas). Asimismo en el Decreto-Legge 25 giugno 2017, n. 99, Disposizioni urgenti per
la liquidazione coatta amministrativa di Banca Popolare di Vicenza S.p.A. e di Veneto
Banca S.p.A.*°, que aprueba las medidas mencionadas, se prevé también que el Estado
italiano garantizara, respecto de los pasivos adquiridos por Banca Intesa Sanpaolo, hasta
12.000 millones de euros, ademas de aprobarse un desembolso cercano a los 4.800
millones de euros (3.500 millones de euros para las necesidades de capital derivadas de
la adquisicion y 1.300 millones de euros para asegurar las medidas de reestructuracion
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necesarias)®, todo ello conforme a las reglas en materia de ayudas de Estado de la Union
Europea.

En definitiva, las diferencias con respecto a la resolucion de Banco Popular son
Unicamente dos, pero claves para entender como funciona el MUR desde un punto de
vista préctico: la falta del requisito esencial del interés publico de la resolucion y la
utilizacion de recursos publicos (hasta 17.000 millones de euros de los contribuyentes
italianos) para liquidar las entidades vénetas conforme a su Testo Unico Bancario.

4. CONCLUSIONES

Mario DRAGHI®!, Presidente del BCE, afirmé al dia siguiente de la resolucion de Banco
Popular que la Union Bancaria Europea habia demostrado servirse Util y rpida para atajar
a tiempo la crisis de una entidad de crédito y evitar asi el contagio del sistema completo.
En la misma linea, el exministro de Economia, Industria y Competitividad, Luis DE
GUINDOS, en su comparecencia en el Congreso de los Diputados, se vanaglorio del éxito
con que se habia llevado a cabo la resolucion de la entidad®?. También lo reiter6 en una
Tribuna en El Pais: «La reciente crisis del Banco Popular en Espafia ha sido el primer
test para la union bancaria, superado con éxito»>3, Por su parte, la Presidenta de la JUR,
Elke KONIG, también ha calificado como exitosa la resolucion de Banco Popular,
recordando que sirvio para garantizar la estabilidad del sistema financiero espafiol®.

Finalmente, el Presidente del FROB, Jaime PONCE HUERTA, aun haciendo un analisis
positivo del procedimiento de resolucidn, ha manifestado desde entonces una posicion
mucho menos autocomplaciente, llegando a afirmar lo desafortunado y perjudicial que es
una quiebra para quien pierde su inversion y, en especial, para los minoristas®. Asi, es
publico y notorio que todas las autoridades que, de una forma u otra, intervinieron en todo
el procedimiento de resolucion de la sexta entidad de crédito espafiola, consideran que el
MUR se ha demostrado eficaz ante situaciones de compleja y dificil solucion. Sin duda
es cierto que la resolucion y venta en una noche de Banco Popular Espafiol, S.A. a Banco
Santander, S.A. sirvio para frenar una sangrante salida de dep6sitos y una situacion casi
irreversible de falta de liquidez. Ademas de para evitar un contagio masivo en el resto del
sistema financiero espafiol y un retorno a las épocas méas oscuras de la superada crisis
econdmico-financiera. Sin olvidar la no utilizacion de fondos publicos para salvar la
entidad, a diferencia de lo ocurrido con Veneto Banca S.p.A. y Banca Popolare di Vicenza
S.p.A.

También debe apreciarse la buena coordinacion e interconexion que se produjo aquella
noche entre todas las instituciones implicadas: BCE, JUR, Comision Europea y FROB.
En un momento como el que atraviesa actualmente la Union Europea, con la salida del
Reino Unido y el auge de partidos politicos que promueven un mensaje profundamente
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desintegrador y antieuropeista, es muy positivo comprobar que, en los momentos de
dificultad, la Union Europea funciona como de ella se espera.

No obstante no todo pueden ser buenas palabras, sino que también deben ponerse de
manifiesto los aspectos que la Unidn Bancaria Europea aun debe pulir y enfoscar,
siguiendo con el simil de los tres pilares sobre los que se asienta. Asi, en cuanto a la
transferencia al BCE de funciones de supervision y el marco normativo que le sirve de
base, las evaluaciones que lleva a cabo para controlar la fortaleza y solvencia de las
entidades se demuestran insuficientes si se ha tenido que pasar a la fase de resolucion y
liquidacidn de tres entidades directamente supervisadas por aquél. En Espafia son doce
las entidades de crédito cuya supervision es asumida por el BCE, lo que supone en torno
al 95 % del total de activos del mercado bancario nacional. A uno le entra el miedo al
pensar qué puede ocurrir con las demas entidades en el futuro si una de las que era
supervisada por el BCE terminé quebrando. En este sentido es esencial el refuerzo de las
funciones de supervisidon, asi como un control mas frecuente de los requisitos de capital
y fondos propios necesarios, conforme a los Acuerdos de Basilea Ill plasmados en la
normativa comunitaria.

Por otro lado, respecto al procedimiento de resolucidn, la falta de transparencia por parte
de la JUR ha sido la ténica dominante desde el pasado mes de junio de 2017. No ha sido
hasta el 2 de febrero de 2018, después de que el Panel de Apelacién de la propia JUR le
obligase a ampliar la informacion de la entidad, cuando se han publicado la version no
confidencial ampliada de su Decision, el plan de resolucion de Banco Popular aprobado
en diciembre de 2016 y el informe de Deloitte. En él se valoraba a Banco Popular en tres
escenarios, arrojando uno de ellos un resultado positivo de 1.300 millones de euros.
Aunque sea el escenario mas optimista cabe la posibilidad de que, en un procedimiento
ordinario de liquidacion -aun a pesar de su complejidad y dilacién en el tiempo- los mas
de 300.000 accionistas y acreedores afectados por la resolucion hubieran percibido algo
mas de lo que percibieron con la resolucion: absolutamente nada. Por ello se demuestra
esencial el informe que debe ser elaborado a posteriori -y cuya publicacion esta prevista
para los proximos meses-, en el que se determine si el tratamiento dado a los accionistas
y acreedores no ha sido peor que en un procedimiento de insolvencia normal. En este
sentido es conveniente recordar el fallo cometido por el FROB en la Resolucion de su
Comisién Rectora, al afirmar que la compensacion prevista en caso de un tratamiento
mejor en otro tipo de procedimiento no es de aplicacion a la resolucion de Banco Popular,
en la medida en que -sefiala el FROB- en el primer informe de Deloitte ya se determina
que los accionistas y acreedores afectados no incurren en pérdidas mas importantes que
las que hubieran sufrido si la entidad se hubiera liquidado conforme a un procedimiento
concursal ordinario. Asi, hasta que no se publique el informe a posteriori no se podra
valorar adecuadamente el acierto del procedimiento de resolucion.
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Por altimo, también se debe hacer notar el intento de la Audiencia Nacional de desvirtuar
la posicion del FROB, entendiendo que actla como un mero ejecutor instrumental de la
Decision de la JUR. Si bien esto es cierto, también lo es que la responsable Gltima de
ejecutar las medidas para llevar a cabo la resolucion es la autoridad nacional de resolucién
ejecutiva, por lo que «algo» de responsabilidad debe de tener en un caso como éste.

En definitiva, la Union Bancaria Europea se demuestra esencial para completar la Union
Economica y Monetaria. Se trata de un proyecto comunitario muy afianzado que ha
permitido cumplir los objetivos para los que se creo: deslindar el riesgo soberano del
riesgo bancario y mantener la fortaleza, unidad e integridad del sistema financiero en su
conjunto. Asi, las autoridades comunitarias y nacionales deben seguir apostando por ella,
perfeccionandola en aquellos aspectos mas complejos y concluyendo el tercer pilar para
que todos los ciudadanos europeos se encuentren amparados por el Sistema Europeo de
Garantia de Depdsitos. Pero sin olvidar que, detras de cada una de las entidades de credito
ubicadas en paises miembros de la Eurozona, hay miles de accionistas, acreedores y
depositantes cuyas inversiones y ahorros deben de ser protegidos y tratados de la mejor
forma posible, conforme a la heterogénea y extensa normativa que regula el sector
financiero en general y la Union Bancaria Europea en particular.
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8 Art. 127 TFUE: (...) 6. El Consejo, mediante reglamentos adoptados con arreglo a un procedimiento
legislativo especial, por unanimidad y previa consulta al Parlamento Europeo y al Banco Central Europeo,
podra encomendar al Banco Central Europeo tareas especificas respecto de politicas relacionadas con la
supervision prudencial de las entidades de crédito y otras entidades financieras, con excepcion de las
empresas de servicios de seguros.

® DOUE L 287, de 29 de octubre de 2013, p. 63.
1 DOUE L 141, de 14 de mayo de 2014, p. 1.

11 Al respecto del Codigo Normativo Unico, FERRARINI, G. y RECINE, F. en «The Single Rulebook and
the SSM. Should the ECB have more say in prudential rule-making?» en European Banking Union, pp.

118-119, sefialan que «por Single Rulebook nos referimos a la armonizacion de la normativa bancaria de la

Union Europea a través de Directivas, Reglamentos e instrumentos de soft-law como guias y

recomendaciones. (...) El Single Rulebook se refiere, en general, a varias areas de la regulacion de servicios
bancarios y financieros, incluyendo reglas de conducta y proteccién de los consumidores. Desde la
perspectiva de la UBE, sin embargo, son principalmente relevantes dos tipos de medidas:

— El paquete CRD-1V, que estd formado por la Capital Requirements Directive (CRD-1V) y el Capital
Requirements Regulation (CRR) (el denominado Single Prudential Rulebook);

— La Bank Recovery and Resolution Directive (BRRD) aplicable a la resolucién de bancos y empresas
de servicios de inversion de todos los Estados miembros de la UE (el denominado Single Resolution
Rulebook)».

Asimismo debe hacerse notar que las disposiciones contenidas en el Codigo Normativo Unico tienen como
base los Acuerdos de Basilea 111, adoptados en el afio 2010 en el seno del Comité de Supervisidn Bancaria
de Basilea, con el objetivo principal de alcanzar un sector bancario mas resistente, mediante la
implementacion de una serie de medidas sobre los requisitos de capital y liquidez de las entidades de
crédito.

2 DOUE L 176, de 27 de junio de 2013, p. 1.
13 DOUE L 176, de 27 de junio de 2013, p. 338.
14 BOE niim. 156, de 27 de junio de 2014.

15 A la fecha de cierre de este trabajo, el nimero de entidades significativas directamente supervisadas por
el BCE ascendia a 118, conforme a la Lista de entidades supervisadas publicada por el propio BCE el 1 de
enero de 2018. Entre ellas, las entidades de crédito espafiolas calificadas como significativas son doce:
ABANCA Holding Financiero, S.A.; Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A.; Banco de Sabadell, S.A,;
BFA Tenedora de Acciones, S.A.U. - Banco Mare Nostrum, S.A.; Banco Santander, S.A.; Bankinter, S.A.;
Ibercaja Banco, S.A.; CaixaBank, S.A.; Banco de Crédito Social Cooperativo, S.A.; Kutxabank, S.A.;
Liberbank, S.A.; y Unicaja Banco, S.A.

Las restantes entidades de crédito, supervisadas por el Banco de Espafia, son un total de setenta y siete.
Entre ellas destacan, a modo de ejemplo, Citibank Espafia, S.A.; Evo Banco, S.A.; Credit Suisse
International, S.E.; HSBC Bank Plc, S.E.; asi como numerosas Cajas Rurales (de Asturias, Extremadura,
Navarra, Soria, Teruel, etc.).

Tal y como sefiala el Banco de Espafia en su pagina web: «En el caso de Espafia, las entidades significativas
que se encuentran bajo la supervision directa del BCE suponen en torno al 95 % del total de los activos de
las entidades de deposito».

16 Este término econdmico hace referencia, en general, a los grupos de interés de una empresa (accionistas,
clientes, proveedores, etc.).

17 DOUE L 225 de 30 de julio de 2014, p. 1.
18 DOUE L 173 de 12 de junio de 2014, p. 190.

19 BOE nim. 146, de 19 de junio de 2015.
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20 Conforme a lo previsto en el art. 10 Reglamento del MUR, la resolubilidad es la viabilidad de la
resolucion de una entidad. Asi, se considera que una resolucién puede llevarse a cabo si resulta factible y
creible que la JUR proceda, bien a su liquidacién con arreglo a procedimientos de insolvencia ordinarios,
bien a su resolucion haciendo uso de los instrumentos y competencias de resolucion, evitando en la mayor
medida posible toda consecuencia adversa significativa para el sistema financiero del Estado en que se
encuentre la entidad o de la UE al completo, y con el fin de garantizar la continuidad de las funciones
esenciales desarrolladas por la entidad.

21 Para un estudio detallado del régimen juridico (administrativo y mercantil) del FROB se recomienda la
lectura de los dos primeros capitulos del libro La reforma bancaria en la Unién Europea y en Espafa. El
modelo de regulacion surgido de la crisis, redactados por TOMAS-RAMON FERNANDEZ RODRIGUEZ
y JUAN SANCHEZ-CALERO GUILARTE.

22 De acuerdo con los Acuerdos de Basilea 111 y de la DRRB, asi como con lo sefialado en el art. 12
Reglamento del MUR, la clave para asegurar que accionistas y acreedores podran asumir las pérdidas si se
llega a aplicar el instrumento de recapitalizacion interna es el MREL, calculado como el importe de los
fondos propios y los pasivos elegibles expresado porcentualmente con respecto al total de pasivos y fondos
propios de la entidad.

23 Para poder determinar correctamente que se cumplen dichas condiciones, el art. 20.1 Reglamento del
MUR prevé que, antes de tomar una decisién sobre una medida de resolucién, la JUR velara porque una
persona independiente realice una valoracién razonable, prudente y realista del activo y pasivo de la entidad,
gue en principio se considerara definitiva. No obstante, cuando por la urgencia del caso no sea posible
cumplir los requisitos para que pueda ser considerada definitiva, se efectuard una valoracion provisional
que incluird un colchén para pérdidas adicionales. En la resolucion de Banco Popular el encargado de hacer
este informe fue Deloitte.

24 El documento se puede consultar en la pagina web del BCE, a través del siguiente enlace:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ech/pub/pdf/ssm.2017_FOLTF_ESPOP.pdf

% Algunos de los ponentes del Congreso «Cuestiones actuales de la regulacién bancaria. Gobierno,
supervision y resolucion de entidades de crédito», celebrado entre los dias 30 de noviembre y 1 de
diciembre de 2017 en la Facultad de Derecho de la Universidad Complutense de Madrid, sefialaron que
Banco Popular, mas que un problema puntual de liquidez, venia sufriendo un problema continuado de
solvencia (aun habiendo pasado los test de estrés del BCE) derivado de su alta exposicidn a los activos
inmobiliarios que se integraron en su balance durante la crisis (al haber financiado en gran medida a
PYMES y promotores que, tras el estallido de la burbuja inmobiliaria, quebraron e incurrieron en impagos).

% _a version no confidencial del documento se puede consultar en la pagina web de la JUR, a través del
siguiente enlace: https://srb.europa.eu/sites/srbsite/files/resolution_decision.pdf

Los aspectos esenciales de la Decision JUR/EES/2017/08 también se publicaron en el DOUE C 222, de 11
de julio de 2017, p. 3.

27 La version no confidencial del documento se puede consultar en la pagina web de la JUR, a través del
siguiente enlace: https://srb.europa.eu/sites/srbsite/files/valuation_2 - main_report.pdf

28 E| instrumento de venta del negocio consiste en la transmision a un comprador, que no sea una entidad
puente, de los instrumentos de propiedad emitidos por una entidad objeto de resolucion; o todos los activos,
derechos o pasivos de la entidad (o cualesquiera de ellos).

29 Esta terminologia relativa a los tipos de instrumentos de capital proviene de los Acuerdos de Basilea Ill
y tienen su plasmacién en varias normas del Single Rulebook: CRD-IV vy, sobre todo, CRR.

30 DOUE L 178, de 11 de julio de 2017, p. 15.

31 BOE niim. 155, de 30 de junio de 2017.
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32 Con este orden se cumple el principio del art. 15 Reglamento del MUR, en virtud del cual los primeros
en soportar las pérdidas son los accionistas de la entidad; y, a continuacién, los acreedores en el orden de
prelacion que les corresponde como titulares de instrumentos de capital adicional de Nivel 1 o Nivel 2.

33 Es curioso comprobar que, tanto en la Decision de la JUR como en la Resolucion del FROB, se menciona
expresamente que el precio de venta debera distribuirse en este orden:
1°) Al pago de todo gasto razonable en el que hayan incurrido tanto la JUR como el FROB en relacion
con la preparacion del dispositivo de resolucion y la transferencia de las acciones.
2°) A los titulares de los instrumentos de capital de Nivel 2, que ostentaban dicha condicion en la
fecha de ejecucién de los acuerdos.

34 BOE num. 236, de 2 de octubre de 2015.
35 BOE niim. 167, de 14 de julio de 1998.

3 Por ejemplo en el recurso presentado por el accionista Manuel Alfonso Sanchez del Valle, con nimero
440/2017, sustanciado por la Seccién Quinta de la Sala de lo Contencioso-Administrativo de la Audiencia
Nacional.

37 Auto 42/2017, de 28 de septiembre de 2017, de la Seccidn Quinta de la Sala de lo Contencioso-
Administrativo de la  Audiencia  Nacional. Identificador Europeo de Jurisprudencia:
ECLI:ES:AN:2017:891A.

38 DOUE C 318, de 25 de septiembre de 2017, p. 18.
39 DOUE C 330, de 2 de octubre de 2017, p. 15.
40 DOUE 374, de 6 de noviembre de 2017, p. 35.

41 Sobre este asunto la Resolucion de la Comision Rectora del FROB de 7 de junio de 2017, insiste de forma
errénea en varias ocasiones en que no habria lugar a la indemnizacion con cargo al FURB si el experto
independiente considera a posteriori que las pérdidas son superiores; argumentando de forma equivocada
gue sobre esto ya se ha pronunciado el primer informe de Deloitte previo a la resolucion y desvirtuando asi
lo previsto por el propio Reglamento del MUR con objeto de asegurar que la resolucion ha cumplido con
los principios que deben regir la misma.

4 El documento se puede consultar en la pagina web del BCE, a través del siguiente enlace:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.2017_FOLTF_ITVEN.en.pdf

4 El documento se puede consultar en la pagina web del BCE, a través del siguiente enlace:
https://www.bankingsupervision.europa.eu/ecb/pub/pdf/ssm.2017_FOLTF_ITPVI.en.pdf

4 No en vano, en septiembre de 2017, como consecuencia de dichos incumplimientos, el BCE impuso a
Banca Popolare di Vicenza S.p.A. una sancion de 2,5 millones de euros.

4 La version no confidencial del documento se puede consultar en la pagina web de la JUR, a través del
siguiente enlace: https://srb.europa.eu/sites/srbsite/files/srb-ees-2017-11_non-confidential.pdf

Los aspectos esenciales de la Decision JUR/EES/2017/11 también se publicaron en el DOUE C 242, de 27
de julio de 2017, p. 2.

4 La version no confidencial del documento se puede consultar en la pagina web de la JUR, a través del
siguiente enlace: https://srb.europa.eu/sites/srbsite/files/srb-ees-2017-12_non-confidential.pdf

Los aspectos esenciales de la Decision JUR/EES/2017/12 también se publicaron en el DOUE C 242, de 27
de julio de 2017, p. 3.

4" GAZZETTA UFFICIALE DELLA REPUBBLICA ITALIANA nim. 230, de 30 de septiembre de 1993
(Suplemento Ordinario n° 92).
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