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El banco malo comprara los pisos
con un descuento de hasta el 54%

TRASPASO DE ACTIVOS/ La troika comunitaria y las autoridades espafiolas han alcanzado un acuerdo.
Los pisos tendran una rebaja del 7% y el suelo del 13% sobre la valoracion estresada de Oliver Wyman.

Salvador Arancibia. Madrid
Después de varias semanas de
discusiones parece que las au-
toridades espafiolas, Ministe-
rio de Economia y Banco de
Espana, y la troika (CE, Banco
Central Europeoy Fondo Mo-
netario Internacional) han al-
canzado un acuerdo sobre el
precio de adquisicion de los
activos inmobiliarios que los
bancos nacionalizados traspa-
saran al banco malo que esta a
puntode crearse.

Las viviendas tendran un
descuento adicional del 7%
sobre el valor calculado por
Oliver Wyman en el escenario
adverso. La consultora estim6
que el valor de estos inmue-
bles es su valor contable me-
nosun47% enlaobranueva, o
un 41% silavivienda esusada.
Las exigencias de provisiones
de los decretos ley conocidos
como Guindos Iy IT contem-
plan una provision del 35%.

El descuento para el suelo,
el otro gran activo inmobiliario
que los bancos nacionalizados
traspasaran a la sociedad de
gestion de activos, Sareb, sera
superior, llegando al 13% sobre
una rebaja media del 73%, se-
gun Oliver Wyman. Es decir,
un 86%. Los decretos Guindos
exigian provisiones para el
suelo del 80%. El banco malo,
por tanto, pagara apenas un
14% del valor de adquisicion
delsuelo.

Plazos distintos

Las diferencias se explican
porque es evidente que la difi-
cultad de venta del suelo a ter-
ceros por parte del banco ma-
lo es mucho mayor que la de
las viviendas ya terminadas o
en proceso de serlo. Como se
necesitara mas tiempo para
llevarla a cabo hay que aplicar

LAS REBAJAS

Descuento medio previsto por Oliver Wyman,
al que se ha afiadido un 13% en el sueloy un 7%
en el caso de la vivienda.

Fuente: Oliver Wyman

un descuento mayor para que
la inversion pueda resultar
rentable para quien decida
formar parte del accionariado
o adquirir activos para una
venta posterior al por menor.

Alcanzar el establecimiento
de los criterios generales de
adquisicion de los activos ha
costado tanto porque habia in-
tereses contrapuestos entre
Economiay el Banco de Espa-
fia, por un lado y el BCE por
otro, y porque los bancos sa-
nos, que deben entrar en el ac-
cionariado, no querian que el
descuento fuera excesivo por-
que repercutira, sin duda, en
el precio final al que ellos mis-
mos acaben colocando sus
propios activos dafados.

Para el BCE, el descuento
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c I oo Los grandes bancos sanea-
on esta valoracion dos, parece que los mas pe-
ya se puede calcular quefios podran zafarse de en-
las ayudas para los trar en el capital de lasociedad
cuatro bancos de gestion de activos, también
nacionalizados tenian intereses enfrentados.

debia ser el maximo posible
de forma que las entidades na-
cionalizadas absorbieran la
mayor parte de la pérdida de
sus inversiones y que la deuda
que emita el banco malo sea la
menor posible, ya que en tlti-
ma instancia ese riesgo recae-
ra sobre el propio banco cen-
tral. La parte espafiola, por su
lado, preferia un descuento al-
go menor porque de esa ma-
nera las ayudas europeas, que
computaran como deuda pu-
blica, serian inferiores.
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Si el descuento era muy eleva-
do la posibilidad de que su in-
version en el banco malo fuera
rentable aumentaba, pero al
tiempo, el valor de sus propios
inmuebles descendia en la
misma proporcion, lo que sin
duda les perjuidicaba en ma-
yor medida.

Una vez solventado el pro-
blema de la valoracion 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 tendran que acabar ha-
ciéndolo.

Laidea es que el capital total
se sitae entre los 5.000 y los
6.000 millones de euros de for-
ma que suponga el 10% del to-
tal de recursos necesarios para
financiar la compra de los acti-
vos dafiados. La creacion del
banco malo establece que el
sector publico no podra llegar
al 50% del capital total. La in-
version privada no muestra es-
pecial interés en formar parte
de la nueva sociedad, a pesar
de los esfuerzos que se han he-
cho para atraerla. Por eso, al
menos en un primer momen-
to, seran los tres grandes ban-
cos, y puede que alguna asegu-
radora y grandes fondos de
pensiones, los que sucriban esa
parte con la idea de que en un
futuro, puedan desprenderse
de ella a medida en que au-
mente el interés por la misma.

El acuerdo supone, ademas,
que puede empezar a concre-
tarse la cifra de ayudas publi-
cas en forma de capital que ne-
cesitan Bankia, Catalunya-
Banc, NCG Banco y Banco de
Valencia para ser recapitaliza-
dos y proceder a su subasta
posterior o al inicio de un pro-
ceso de liquidacion ordenada
sino son viables.

Por otra parte, el Congreso
aprobo ayer la segunda refor-
ma financiera del Gobierno
conelvotoafavor del PP.
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Fitch alerta de las
dificultades para
valorar los activos
que se traspasen

D. B. Madrid

Ya se ha acordado el precio
de adquisicion de los activos
inmobiliarios que las
entidades nacionalizadas van
a traspasar al banco malo (ver
texto principal). No obstante,
la agencia de calificacion
Fitch alertaba ayer de las
dificultades para llegar a una
valoracién “adecuada” enun
entorno “incierto’; en el que
los precios de los inmuebles
son muy vulnerables a las
fluctuaciones del mercado.
La utilizacién de expertos
independientes a la hora de
valorar los inmuebles deberia
ayudar a mitigar el riesgo de
pérdidas del banco malo,
aunque “la fluctuacion
posterior en el valor de los
activos depende de la
evolucién del mercado’,
afade Fitch. En un informe en
el que analiza uno por uno los
diferentes modelos del banco
malo que se han creado
desde el inicio de la crisis, la
agencia advierte de que la
Sociedad de Gestion de
Activos Procedentes de la
Reestructuraciéon Bancaria
(Sareb) tendra dificultades
para dar salida a sus activos
después de sus dos primeros
afos de actividad. “Vaaser
dificil para Sareb evitar
muchos de los problemas que
experimentaron los mayores
bancos malos’; dadas las
dificultades que atraviesa

la economia espariola. La
salida de los activos a mas
largo plazo sera “unreto’,
subraya la agencia, en un
mercado competitivo que ya
cuenta con otros ‘bancos
malos’y entidades en
proceso de reestructuraciéon
tanto en Europa como en
Estados Unidos. Para Fitch,

la demanda de inversores
privados procedera sobre
todo de los hedge fund,
firmas de capital privado y
compaiiias de seguros. “Pero
sélo al precio adecuado y con
un descuento significativo”.
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