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El bancomalocomprará inmuebles
conundescuentomediodel 50%
RECAPITALIZACIÓN/ElBancodeEspañaquierecerrarhoy lasdiscusionessobre lavaloraciónde los
créditose inmueblesdañadosque lasociedaddegestiónadquiriráa losbancosnacionalizados

SalvadorArancibia.Madrid
El Banco de España espera
cerrar hoy uno de los temas
más complicados de la cons-
titución del banco malo: el
precio de adquisición de los
activos tóxicos de los bancos
nacionalizados o que necesi-
ten ayudas públicas. La idea
que maneja la autoridad su-
pervisora es que los créditos
sean adquiridos con un des-
cuento adicional del 10% so-
bre el valor neto contable y a
losadjudicadosse lesaplique
un7%.
Lascifrasnoestáncerradas

del todo, aunque es la que
propone el supervisor nacio-
nal,porquea los responsables
comunitarios les parece algo
escasaparaconseguirqueha-
ya transacciones casi de in-
mediatoyquelasociedadges-
tora de activos inmobiliarios
genere fondos desde el pri-
mer momento de su funcio-
namiento.
El mecanismo de fijación

de precios establecido se ha
hecho a partir del escenario
base del informe de Oliver
Wyman, que establecía unos
rangosdepérdidasesperadas
enfuncióndelosdistintosac-
tivos inmobiliarios, de su si-
tuacióngeográficaydel tiem-
po transcurrido desde la ad-
judicación. Estas pérdidas,
coinciden básicamente con
los requisitos de provisiones
establecidos por los dos de-
cretos ley conocidos como
Guindos I y II, que fijan en
torno a un 40% la reducción
del valor en libros de las vi-
viendas, oficinas y locales co-
merciales terminados; un
porcentajealgosuperiorpara
los inmuebles a desarrollar; y
en tornoal 80%parael suelo.
Las diferencias entre el

Banco de España y los nego-
ciadores comunitarios tienen
su origen en que cuanto ma-
yor sea el descuento que se
aplique a los activos dañados
mayor será la ayuda directa a
los banca nacionalizada o a
losquepuedennecesitarayu-
das públicas, y por tantoma-
yor será el dinero que proce-
da del MEDE. Mientras que
si el descuento es menor las
ayudas directas lo serán tam-
bién, pero aumentará la deu-
dadescontableenelBCEque
emitirá el Frob como pago
por la adquisición de los acti-
vos. En realidad, desde el

punto de vista estricto, al
BancodeEspañacasi ledaría
lo mismo qué descuento se
aplica al final, porque se trata
deajustesentrerecursosalle-
gados por el MEDE o des-
contadosenelBCE.

Impacto
A los que tampoco les resulta
indiferente el precio al que se
transfieran los activos al ban-
co malo y por tanto cual será
el precio mínimo de coloca-
cióndedichos activos es a los
propiosbancosque loscedan,
porque tendrán que recono-
cer más o menos pérdidas. Y
tampocoes indiferenteal res-
to del sector financiero por-
que supondrá el estableci-
miento de precios uniformes
para situaciones similares, y
por lo tanto también ellos, de
unamaneraodeotra,tendrán

queacabarreconociendoesos
descuentos y asumirlos como
pérdidas reales.
Los grandes bancos nacio-

nales, que se quiere que for-
men parte del accionariado
del banco malo en una pro-
porción que supere a la del
Estado, tienen intereses en-
contrados. Como propieta-
rios de activos dañados no
querrían que éstos les provo-
caran pérdidas adicionales,
pero como accionistas de la
nueva sociedad querrían que
el precio de adquisición fuera
el menor posible para así ob-
tener la mayor rentabilidad

por su inversión. Puestos a
elegiresobvioquepreferirían
la primera opción, ya que sus
activosdañados tienenunva-
lormuysuperiora lacifraque
inviertanenelbancomalo.
Unavezque seestablezcan

los precios de adquisición de
los distintos tipos de activos
inmobiliariosquesetraspasa-
rán al banco malo se podrán
calcular las necesidades rea-
lesdecapitaldelosbancosna-
cionalizadosydeaquellosque
vayan a necesitar ayudas pú-
blicas. Por lo tanto se analiza-
rányestudiaránlosplaneses-
tratégicos que ha presentado
cadaunodeellos.ElBancode
Españadebedarsuvistobue-
no, pero luego deben ser so-
metidos a la aprobación de la
Unión Europea. La suma de
todas esas cantidades será la
que finalmente se solicite co-

mo rescate bancario, con la
garantía del Estado, y que el
ministro de Economía, Luis
de Guindos, ha señalado re-
cientemente que estará en el
entorno de los 40.000 millo-
nesdeeuros.
Al tiempo, la sociedad de

gestión de activos podrá em-
pezar a calcular cuáles serán
susnecesidadesdefondospa-
ra lacomprade todos losacti-
vos dañados de forma que se
sepa cual será su capitaliza-
ción y cuánta deuda deberá
emitir.
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El BCE es partidario
de un descuento
mayor porque
así recibirámenos
deuda del Frob

El coste para los
contribuyentes
tardará varios
años en saberse

Elcostedel saneamiento
acabará repercutiendosobre
loscontribuyentes,españoles
oeuropeos,aunqueenestos
momentosnosepueda
calcular enquéproporción.
Lasayudasdirectasseránun
créditoa largoplazoquese
esperapagar con los ingresos
por la ventade losbancos
nacionalizadosunavezse
saneenconel traspasode los
activosdañadosal banco
malo.El resultadode la
diferenciaentre lasayudas
recibidasy los intereses
pagadosy loquese ingrese
por la venta,marcarási hay
pérdidasobeneficios.Lo
mismopasaráenel banco
malo: a los ingresos
obtenidospor la ventade los
activoshabráque restar el
costedeadquisición, los
interesesde financiacióny
losgastosde funcionamiento
de lanuevasociedadque,en
ningúncaso,pareceque
vayanaserpequeñosyaque
administraráunelevado
patrimoniodevariasdecenas
demilesdemillonesde
euros.

Habrá un descuento
adicional del 10%
para los créditos
y un 7%para los
activos adjudicados

Economía cifra en
40.000millones las
ayudas públicas a
los bancos apoyados
o nacionalizados


