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La banca y sus inmuebles

JUANDE PORTILLO Madrid

R
esueltas algunas de las principa-
les dudas en torno al bancomalo,
fundamentalmente el precio al

que se hará con los activos de la banca,
surgen algunos interrogantes acerca de
su funcionamiento o del público obje-
tivo al que irá dirigida su carga. Estas
son las respuestas a algunos de ellos:

P¿Qué tipo de activos pasarán a formar
parte del banco malo?

RLas entidades que reciban ayudas
públicas deberán traspasar a Sareb

los activos que se hayan adjudicado
(vivienda terminada, promociones en
curso y solares) que superen los
100.000 euros por valor en libros, los
créditos al sector promotor que exce-
dan los 250.000 euros y las participa-
ciones de control que el banco o caja
tenga en sociedades inmobiliarias. El
FROB se reserva el derecho a imponer
el traspaso de otros activos problemáti-
cos, como créditos a otros sectores.

P¿Qué cantidad de activos albergará
Sareb?

RLa sociedad de gestión de activos
procedentes de la reestructuración

inmobiliaria (Sareb) tiene como límite
los 90.000 millones de euros en activos
a precios de traspaso. Está previsto que
reciba unos 44.000 millones proceden-
tes de las entidades intervenidas (unos
89.000 por su valoración actual en
libros) de los que dos tercios serán cré-
ditos, y el restante adjudicados. Esta
última parte contendrá 13 millones de
metros cuadrados de suelo (un 40% de
los adjudicados) y unas 89.000 vivien-
das terminadas. A esta cuantía se le
sumarán unos 16.000 millones más de
las cajas medianas que necesiten apo-
yos públicos, hasta conformar una car-
tera total de 60.000 millones.

P¿Quién controlará la sociedad de ges-
tión de activos?

RUna vez que los inversores priva-
dos –el Gobierno confía en la gran

banca– pongan, al menos, el 50% del
capital (unos 2.400 millones) se con-
formará el consejo de administración
que dirija Sareb. ¿El gancho? La pro-
mesa de una rentabilidad media
anual del 14%-15% al final de sus 15
años. El equipo gestor está siendo

seleccionado por la agencia de cazata-
lentos Spencer Stuart.

P¿Podrá un particular comprar una
vivienda directamente al banco malo?

RNo. Desde el FROB no descartan
que se creen plataformas web en

las que mostrar la oferta disponible,
pero Sareb no ejercerá como inmobilia-
ria. El objetivo de la sociedad será ven-
der paquetes de activos a inversores
mayoristas. Serán estos quienes pue-
dan ofrecer, en última instancia, su
venta a particulares. Aun así, el grueso
de la cartera que pasará a Sareb está
compuesta por créditos y entre los acti-
vos inmobiliarios la mayoría serán

solares y promociones a medio cons-
truir, dirigidos a promotores.

P¿Quién facilitará financiación para
hacerse con los inmuebles?

RPese a su sobrenombre, el banco
malo no es una entidad financiera

y por tanto no concederá créditos para
la adquisición de sus activos. Los inte-
resados podrán acudir a cualquier
banco o caja a solicitar un préstamo
para ello, si bien, lo normal es que estos
sigan ofreciendo mejor financiación
para sus propios activos en balance que
para los de un tercero, avanza Javier
Kindelan, presidente de valoraciones
de la consultora inmobiliaria CB
Richard Ellis. “El tema de la financia-
ción es clave y está pendiente, tendrán
que aclarar si hay acuerdos de financia-
ción preferentes con algunas entida-
des”, añade. Así, puede darse que un
activo que pasa de una entidad al
banco malo vuelva al balance de esta
firma como garantía hipotecaria.

P¿Cómo se articulará la captación de
inversores?

RLa idea es que la carga de Sareb sea
empaquetada en fondos de activos

bancarios (FAB) especializados según el
tipo de activo: fondos a promotor,
viviendas del levante, etc.

P¿Cómo tributarán los fondos de acti-
vos de la banca (FAB)?

RLas enmiendas presentadas por el
PP a la reforma financiera –que

previsiblemente serán aprobadas con
la mayoría del grupo en el Congreso–
establecen como atractivo adicional
que los FAB estén sujetos al régimen
fiscal de las Instituciones de Inversión
Colectiva, es decir, que tributen al 1%
durante los 15 años de vida de Sareb.

P¿Tendrá interés este modelo entre los
grandes inversores?

R“Está bien que la sociedad compre
barato, pero su interés dependerá

de si el objetivo es vender rápido y
sacar poco o esperar y maximizar
ganancias”, dice Fernando Acuña, socio
director de www.pisosembargadosde-
bancos.com. Con todo, los potenciales
compradores se tomarán su tiempo.
“Les suele llevar entre tres y seis meses”
valorar una cartera de 1.000 millones
de euros y decidir si entran, ilustra.

La financiaciónparael comprador final es la clavependientedeSareb

Manualdefuncionamiento
prácticodel ‘bancomalo’

Sareb adquirirá los activos
adjudicados de la banca
con un descuento medio
del 63,1% sobre su valor en
libros (79,5% para suelo,
63,2% sobre promociones
en curso y 54,2% en vivien-
das terminadas), y del
45,6%, de media, en el caso
de los créditos. Estas cifras
marcarán una suerte de
suelo en los precios a los
que se venderán a terceros
para rentabilizar la socie-

dad. A partir de ahí, la que
será “la mayor inmobiliaria
de Europa”, en palabras de
Javier Kindelan, presidente
de valoraciones de la con-
sultora inmobiliaria CB Ri-
chard Ellis, pasará a com-
petir con el resto del sector
y con la banca sana. Y vice-
versa.
Caben por tanto dos es-

cenarios. Dado que el des-
cuento que impone el
banco malo resulta impor-

tante, Sareb tendrá margen
para vender los activos
a bajo precio sacando ren-
tabilidad, con lo que po-
dría obligar al resto de
agentes a adecuar también
sus ofertas si quieren
competir.
Del mismo modo, puede

que los gestores de Sareb
equiparen su línea de pre-
cios a la de las transaccio-
nes que ya están registran-
do otras firmas, limitando

sus ventas pero maximi-
zando márgenes. “En Sareb
van a querer dar resulta-
dos tempranos y demostrar
que pueden ir liquidando
el stock de vivienda”, ilus-
tra Kindelan que no des-
carta una estrategia de
precios moderadamente
agresiva en el inicio para
empezar a vender. Bajo su
punto de vista, sin embar-
go, lo lógico es que la es-
trategia comercial de la so-

ciedad se establezca “de
forma coordinada o, al
menos, informada respecto
a lo que están haciendo el
resto de entidades”, asume.
El experto apunta a una
probable rebaja inicial del
precio de los inmuebles
tras el nacimiento de
Sareb –a medio año vista–
y cierta estabilización de
precios, en paralelo a la si-
tuación económica del
país, de cara a 2014.

Fachada de un inmueble en venta. PABLO MONGE

El vehículo estará
dirigido a inversores
mayoristas que
a su vez venderán
a particulares

Los potenciales
compradores
analizarán cada
cartera específica

¿Bajarán lospreciosdeventade los inmuebles?

Nin reclama
mayor impulso
para la unión
bancaria y
fiscal en laUE
M. M. M. Madrid

El consejero delegado de
CaixaBank, Juan María Nin,
instó ayer a las autoridades
europeas a acometer con
mayor rapidez el proceso de
unión bancaria y fiscal. Este
camino ha comenzado, ase-
guró Nin, pero “no de la ma-
nera adecuada ni con la ve-
locidad e intensidad” que ne-
cesita el mundo y la propia
UE.
Nin, que ayer pronunció

una conferencia en el con-
greso de liderazgo femenino
IWEC, destacó que la zona
euro está “bajo la tormenta
de la crisis de la deuda
soberana” y que para afron-
tar este problema resulta
fundamental que Europa se
dote de una unión bancaria
y fiscal “mucho más estre-
cha”.
“Se necesita más Europa,

aunque la índole política del
proceso lo ralentiza más de
lo que resultaría apetecible.
Avanza todo muy despacio,
aunque el compromiso está
creado”, manifestó.
Nin pidió avanzar hacia la

unión bancaria para romper
el círculo vicioso que existe

entre riesgo bancario y ries-
go soberano.
En España, las dudas

sobre la solvencia de parte de
la banca han lesionado la fia-
bilidad de la deuda sobera-
na, lo que, a su vez, afecta al
sistema bancario, configu-
rando un “círculo vicioso”
que, no obstante, Nin se ha
mostrado convencido de que
“acabaremos superándolo”.
En este sentido, el conse-

jero delegado de CaixaBank
apuntó que se empiezan a
ver “algunas cifras positivas”,
como el hecho de que Espa-
ña tiene una balanza co-
mercial positiva o que ha au-
mentado su competitividad.
En su opinión, la economía

“está avanzando” y las re-
formas aprobadas en los úl-
timos años, están dando sus
frutos, aunque de manera
pausada.
“No es el fin de la crisis,

pero sí un ligero cambio por-
que empezamos a ver algunas
cifras positivas”, remarcó.

● El consejero delegado
de CaixaBank, Juan María
Nin, destacó ayer el “impor-
tantísimo” papel adoptado
por el Banco Central Euro-
peo (BCE), que se ha mos-
trado dispuesto a comprar
deuda soberana para que
bajen las primas de riesgo
de países como España.
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