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El bancomalocomprará lospisos
conundescuentodehastael 54%
TRASPASODEACTIVOS/ La troikacomunitariay lasautoridadesespañolashanalcanzadounacuerdo.
Lospisos tendránunarebajadel7%yel suelodel 13%sobre lavaloraciónestresadadeOliverWyman.

SalvadorArancibia.Madrid
Despuésdevariassemanas de
discusionespareceque lasau-
toridades españolas, Ministe-
rio de Economía y Banco de
España, y la troika (CE,Banco
CentralEuropeoyFondoMo-
netario Internacional) han al-
canzado un acuerdo sobre el
precio de adquisición de los
activos inmobiliarios que los
bancosnacionalizados traspa-
saránalbancomaloqueestáa
puntodecrearse.
Las viviendas tendrán un

descuento adicional del 7%
sobre el valor calculado por
OliverWymanenelescenario
adverso. Laconsultoraestimó
que el valor de estos inmue-
bles es su valor contable me-
nosun47%enlaobranueva,o
un41%silavivienda esusada.
Las exigencias de provisiones
de los decretos ley conocidos
comoGuindos I y II contem-
planunaprovisióndel35%.
El descuento para el suelo,

elotrogranactivoinmobiliario
que los bancos nacionalizados
traspasarán a la sociedad de
gestión de activos, Sareb, será
superior,llegandoal13%sobre
una rebaja media del 73%, se-
gún Oliver Wyman. Es decir,
un86%.LosdecretosGuindos
exigían provisiones para el
suelo del 80%.El bancomalo,
por tanto, pagará apenas un
14% del valor de adquisición
delsuelo.

Plazosdistintos
Las diferencias se explican
porqueesevidenteque ladifi-
cultaddeventadelsueloater-
cerosporpartedel bancoma-
lo es mucho mayor que la de
las viviendas ya terminadas o
en proceso de serlo. Como se
necesitará más tiempo para
llevarla a cabohayqueaplicar

undescuentomayorparaque
la inversión pueda resultar
rentable para quien decida
formarparte del accionariado
o adquirir activos para una
venta posterior al por menor.
Alcanzarelestablecimiento

de los criterios generales de
adquisición de los activos ha
costadotantoporquehabíain-
tereses contrapuestos entre
EconomíayelBancodeEspa-
ña, por un lado y el BCE por
otro, y porque los bancos sa-
nos,quedebenentrarenelac-
cionariado, no querían que el
descuentofueraexcesivopor-
que repercutirá, sin duda, en
elprecio final alqueellosmis-
mos acaben colocando sus
propiosactivosdañados.
Para el BCE, el descuento

debía ser el máximo posible
deformaquelasentidadesna-
cionalizadas absorbieran la
mayor parte de la pérdida de
sus inversionesyque ladeuda
queemitaelbancomalosea la
menor posible, ya que en últi-
ma instancia ese riesgo recae-
rá sobre el propio banco cen-
tral. La parte española, por su
lado,preferíaundescuentoal-
go menor porque de esa ma-
nera las ayudas europeas, que
computarán como deuda pú-
blica,seríaninferiores.

Los grandes bancos sanea-
dos, parece que los más pe-
queños podrán zafarse de en-
trarenelcapitaldelasociedad
degestióndeactivos, también
tenían intereses enfrentados.
Sieldescuentoeramuyeleva-
do la posibilidaddeque su in-
versiónenelbancomalofuera
rentable aumentaba, pero al
tiempo,elvalordesuspropios
inmuebles descendía en la
misma proporción, lo que sin
duda les perjuidicaba en ma-
yormedida.
Una vez solventado el pro-

blema de la valoración de los
activos se va a pasar a la si-
guiente fase: conseguir que
Santander, BBVA y Caixa-
Bank entren en el capital del
banco malo. No tienen espe-

cial interés, aunque admiten
que tendrán que acabar ha-
ciéndolo.
Laideaesqueelcapital total

se sitúe entre los 5.000 y los
6.000millonesdeeurosdefor-
maque supongael 10%del to-
talderecursosnecesariospara
financiar lacomprade losacti-
vos dañados. La creación del
banco malo establece que el
sector público no podrá llegar
al 50% del capital total. La in-
versiónprivadanomuestraes-
pecial interés en formar parte
de la nueva sociedad, a pesar
delosesfuerzosquesehanhe-
cho para atraerla. Por eso, al
menos en un primer momen-
to, serán los tres grandes ban-
cos,ypuedequealgunaasegu-
radora y grandes fondos de
pensiones,losquesucribanesa
parte con la idea de que en un
futuro, puedan desprenderse
de ella a medida en que au-
mente el interés por lamisma.
El acuerdo supone, además,

que puede empezar a concre-
tarse la cifra de ayudas públi-
casenformadecapitalquene-
cesitan Bankia, Catalunya-
Banc, NCG Banco y Banco de
Valencia para ser recapitaliza-
dos y proceder a su subasta
posterior o al inicio deunpro-
ceso de liquidación ordenada
sinosonviables.
Por otra parte, el Congreso

aprobó ayer la segunda refor-
ma financiera del Gobierno
conelvotoafavordelPP.
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Con esta valoración
ya se puede calcular
las ayudas para los
cuatro bancos
nacionalizados

D.B.Madrid
Yasehaacordadoelprecio
deadquisiciónde losactivos
inmobiliariosque las
entidadesnacionalizadasvan
atraspasaralbancomalo (ver
textoprincipal).Noobstante,
laagenciadecalificación
Fitchalertabaayerde las
dificultadespara llegarauna
valoración“adecuada”enun
entorno“incierto”,enelque
lospreciosde los inmuebles
sonmuyvulnerablesa las
fluctuacionesdelmercado.
Lautilizacióndeexpertos
independientesa lahorade
valorar los inmueblesdebería
ayudaramitigarel riesgode
pérdidasdelbancomalo,
aunque“la fluctuación
posteriorenel valorde los
activosdependede la
evolucióndelmercado”,
añadeFitch.Enun informeen
elqueanalizaunoporuno los
diferentesmodelosdelbanco
maloquesehancreado
desdeel iniciode lacrisis, la
agenciaadviertedeque la
SociedaddeGestiónde
ActivosProcedentesde la
ReestructuraciónBancaria
(Sareb) tendrádificultades
paradarsalidaasusactivos
despuésdesusdosprimeros
añosdeactividad. “Vaaser
difícil paraSarebevitar
muchosde losproblemasque
experimentaron losmayores
bancosmalos”,dadas las
dificultadesqueatraviesa
laeconomíaespañola.La
salidade losactivosamás
largoplazoserá“unreto”,
subraya laagencia,enun
mercadocompetitivoqueya
cuentaconotros‘bancos
malos’yentidadesen
procesodereestructuración
tantoenEuropacomoen
EstadosUnidos.ParaFitch,
lademandade inversores
privadosprocederásobre
todode loshedgefund,
firmasdecapitalprivadoy
compañíasdeseguros.“Pero
sóloalprecioadecuadoycon
undescuentosignificativo”.

Fitch alerta de las
dificultadespara
valorar los activos
que se traspasen
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