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IBEX 35
Índice: 7.867,10

+1,07%
En el año –8,16%

PUNTOS

7.854,4 7.867,1

28 1 226 27

PUNTOS

2.498,52 2.493,59

28 1 226 27

DÓLARES/EURO

1,2873 1,2936

28 1 226 27

EURO
Cotización: 1,2936

+0,37%
En el año -0,19%

DAX
Índice: 7.305,86

-0,28%
En el año +23,86%

FOOTSIE
Índice: 5.809,45

-0,19%
En el año +4,26%

BONO
Tipo de interés: 5,748%

-0,132
En el año +0,66

EUROSTOXX
Índice: 2.493,59

-0,21%
En el año +7,64%

S&P 500
Índice: 1,445.75

+0,09%
En el año +14,96%

DOWJONES
Índice: 13.482,36

–0,24%
En el año +10,35%

Todos los activos adjudicados de
las entidades que reciban ayudas,
el crédito promotor problemático y
parte del bueno de este segmento
pasarán al banco malo. La nueva
sociedad estará dividida en carte-
ras específicas con la intención de
facilitar la captación de inversores
para cada tipo de producto.

CINCO DÍAS Madrid

E
lministro de Economía, Luis de
Guindos, tiene previsto hoy ex-
plicar ante la Comisión corres-

pondiente del Congreso de los Diputa-
dos algunos de los detalles pendientes
sobre el llamado banco malo, la socie-
dad de gestión de activos a la que será
traspasada la carga tóxica de ladrillo que
descansa en el balance de las entidades.
El Gobierno, que debe poner enmarcha
este instrumento antes de diciembre, ul-
tima los flecos de esta herramienta con
el fin de hacerla lo más atractiva posi-
ble de cara a la inversión privada. Un ob-
jetivo clave en la pretensión del Ejecu-
tivo de que el banco malo se salde sin
coste para el contribuyente.
Fuentes cercanas al diseño de la so-

ciedad apuntan a que la intención del
Banco de España es configurar distintas

carteras dentro del banco malo en fun-
ción del tipo de producto que alberguen.
En concreto, está previsto que se tras-
pasen al banco malo el conjunto de los
activos adjudicados por las entidades, es
decir, tanto pisos, comopromociones en
curso y solares. En paralelo, iría a parar
a la nueva sociedad todo el crédito pro-
blemático concedido a promotores in-
mobiliarios y una parte del que ha prio-
ri ha sido etiquetado como “sano”.
Estas diferentes partidas se comer-

cializarían de forma independiente, in-
cluyendo incluso subgrupos que dis-
tingan por ejemplo entre viviendas ter-
minadas situadas en el litoral o en zonas
del interior, o solares urbanizables si-
tuados en grandes ciudades frente a
otros con finalidad agrícola. Cada di-
visión tendrá su propio gestor. La in-
tención es publicitar y comercializar
cada tipo de activo según sus circuns-
tancias particulares y público objetivo.
Así, un grupo inversor conmiras a ren-
tabilizar su actuación a largo plazo po-
dría estar interesado en adquirir par-
ticipaciones de promociones para de-
sarrollar, mientras que los conocidos
como fondos buitre, que buscan ren-
tabilizar sus actuaciones de forma in-
mediata, estaránmás interesados en ac-
tivos que tengan una salida más inme-
diata en el mercado.

Se incluirán los adjudicados, el crédito
al promotormoroso yparte del bueno

Losactivosdel ‘banco
malo’ sedividiránen
carterasespecíficas
paracaptar inversores

La hoja de ruta dibujada para la so-
ciedad de gestión de activos contempla
una vida útil de unos 15 años, en los que
se espera dar cabida tanto a las inver-
siones a corto, como a las de a medio
y largo plazo. Para incentivarlas, el Go-
bierno prepara un road show interna-
cional en el que se espera captar la aten-
ción de fondos e inversores institucio-

nales, para su participación en la so-
ciedad, así como para la venta de los ac-
tivos que almacenará.

A “precios de mercado”
Lagran incógnita pendiente, la que todos
los potenciales inversores están espe-
rando y que el Gobierno deberá aclarar
estos días, es la que afecta al precio de
los activos. Tanto por el lado de la valo-
ración que se haga como, en conse-
cuencia, a la hora de darles salida. Por
elmomento, fuentes del sector financiero
apuntan a que el precio estará basado
en la tasación realizada durante el test
de estrés de Oliver Wyman.
Aunque no se ha llegado a especificar,

estas mismas fuentes hablan de cálcu-
los basados en “precios de mercado”, lo
que podría ir un poco más lejos que los
descuentos ya aplicados en los sanea-
mientos impuestos por Economía. Estos
obligan a provisionar un 35% sobre el
valor en libros de la vivienda termina-
da, un 65% sobre las promociones en
curso yun80%enel casodel suelo. Fuen-
tes de mercado calculan que se traspa-
sen activos por un valor de entre
100.000 y 200.000 millones.

Urbanización de viviendas en construcción.

añoseselperiododevidaútil quese le
calculaalbancomalocon lapretensión
dereducireneseplazo lacargaparael
contribuyente.

es la rebajamediaque
seespera seaaplicada
a todos los activos traspa-
sados.

meses le restanalGobiernodeMariano
Rajoyparaultimarelmodelodebancomalo
yponerloenmarchaparaantesdequeter-
mineelmesdediciembre.
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Otra de las decisiones pen-
dientes en torno a la confor-
mación del banco malo es la
que afecta a la gestión del
ente y de sus distintas carte-
ras. Aunque son múltiples
los actores que se han postu-
lado para este fin, fuentes
del mercado apuntan que el
Gobierno está buscando
profesionales “más ligados
al mundo inmobiliario que

al financiero”. Aunque el
proceso de selección sigue
abierto, y varias compañías
de cazatalentos están anali-
zando los distintos perfiles
posibles, cabe la posibilidad
de que en un primer mo-
mento sean los responsables
del área inmobiliaria de
cada entidad intervenida
quienes sigan desarrollando
estas labores. Después de

todo, solo las firmas ya in-
tervenidas –Bankia, Cata-
lunya Caixa, Novagalicia
Banco y Banco de Valencia–
cuentan con un millar de
empleados dedicados a la
gestión y comercialización
de los activos inmobiliarios
que se han venido adjudi-
cando. El traspaso al nuevo
equipo gestor podría hacer-
se de forma paulatina.

Gestores del ámbito inmobiliario
Una de las principales incóg-
nitas que surgió cuando el
Gobierno aprobó el diseño
esquemático de lo que será
la sociedad de gestión de ac-
tivos fue quién estaría inte-
resado en participar en el
capital del banco malo. La
fórmula ideada por el Ejecu-
tivo exige que, al menos, el
50% del capital social esté
en manos privadas, con lo

que el FROB no podría po-
seer más del 49,9% de la so-
ciedad desde el momento
mismo de su nacimiento.
Una participación en la que
estarían incluidas las entida-
des intervenidas que traspa-
sen activos a la sociedad y
reciban acciones a cambio.
Ya desde un inicio, no obs-
tante, se apuntó a la posibi-
lidad de hacer partícipes de

la sociedad a las entidades
consideradas como sanas.
Fuentes del sector señalan
que esta posibilidad no tiene
ningún interés para la gran
banca, pero asumen que
serán las firmas más poten-
tes quienes terminen apo-
yando la iniciativa del Go-
bierno de una forma u otra.
BBVA ya ha adelantado su
intención de hacerlo.

Participaciónde la banca sana

El precio se
basaráen las
tasaciones
realizadas
porWyman
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