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ector finaneciero

Claves para atraer dinero
- privado al ‘banco malo’

El Estado quiere que la sociedad que gestionara
los activos téxicos de la banca cuente con
inversores privados. Estos,
por su parte, plantean
una serie de exigencias

como condicion

TEXTO CINCO DIAS

a hoja de ruta para culminar
la reforma financiera esta
marcada. Ahora toca
ejecutarla y la tarea
no es pequena. Uno
de los ejes es la constitucion de
un banco malo que debe ab-
sorber los activos toxicos que
lastran los balances bancarios.
La intencién del Gobierno es
que inversores institucionales
estén en el capital. Estos son
los elementos que los poten-
ciales inversores ven claves
para participar en la sociedad
gestora de activos (SGA).

VALORACIONES
Una venta facil u ofro
mazazo a la banca

Los reales decretos de saneamiento

financiero han exigido a las entidades

realizar dotaciones por sus activos ad-
judicados y por el crédito. Estas provi-
siones son la referencia que se ha mar-
cado Economia a la hora de transferir los
activos al banco malo. Fuentes sectoria-
les explican que el Gobierno descarta apli-
car descuentos adicionales fuertes a los
va exigidos porque sabe que, de hacerlo,
haria peligrar la salud de los bancos sanos
y encareceria el rescate bancario. Sin em-
bargo, el interés de los inversores priva-
dos que entren en el banco maloes el con-
trario. Cuanto més bajo sea el precio de
adjudicacién del activo, més facil serd co-
sechar plusvalias con su venta luego.

CALENDARIO
Traspaso agil de los activos
ala nueva sociedad

La intenci6n del Gobierno es que el banco
malo esté constituido en noviembre de
forma que las entidades nacionalizadas
(Bankia, Novagalicia, Catalunya Caixay
Banco de Valencia) le traspasen sus ac-
tivos toxicos en diciembre y que el resto
lo haga entre enero y febrero. Para Fran-
cisco Uria, socio responsable del sector
financiero de KPMG, “es clave que el pro-
ceso de traspaso de los activos sea agil y
no provoque una espiral descendente de
su valor, como ocurrié en Irlanda, asi
como que la sociedad de gestién de ac-
tivos pueda situarse con rapidez en po-
sicién de gestionar los activos de forma
eficiente”.

GESTION |
Expertos privados, los bancos
0 un comité de funcionarios

Varios inversores prefieren que al fren-
te del banco malo se sitiien expertos in-
mobiliarios procedentes del sector pri-
vado. Ven mal que esa labor se enco-
miende a funcionarios por su falta de ex-
periencid o al personal de los bancos pro-
pietarios porque “tendrian conflictos de
intereses”. El Ministerio de Economiava
a contratar a dos head hunters para rea-
lizar estos fichajes. Las consultoras in-
mobiliarias internacionales también
mueven ficha. Capitaneadas por Richard
Ellis y Aguirre Newman, han constitui-
do un lobby para ganar voz. Saben que
¢l Estado serd el mayor propietario de in-
muebles en Espaiia durante la proxima
década una vez se ejecute el rescate ban-
cario y desean defender su negocio.

PROTECCION
Una garantia puiblica para
blindarse ante pérdidas

Los inversores privados desearian con-
tar con un esquema de proteccién que

cubra parte del dinero comprometido
frente a pérdidas. Un apoyo asi solo po-
dria venir del Estado, ya sea a través del
Tesoro o del Fondo de Reestructuracién
Ordenada Bancaria (FROB), puesto
que ya se zanjo que el Fondo de Garantia
de Depésitos (FGD) de la banca no to-
mard més parte en el apuntalamiento
del sistema bancario. Al Gobierno,
como es 16gico, no le agradaria dar un
aval piblico de este tipo. Los inverso-
res también desearian acceder a “lineas
de crédito a precio especial”, pero esto
choca con el interés del Estado de re-
dueir la deuda pablica y su exposicion
al ladrillo.

RENTABILIDAD
Politica de dividendos
y ventanas de salida

El banco malo tiene una vida prevista
de 15 anos. En ese tiempo ird vendien-
do los actives que se le encomienden.
“Para que sea interesante invertir en €l
deben existir ventanas de liquidez que
permitan vender a otro inversor insti-
tucional las acciones adquiridas”, explica
el consejero delegado de una asegura-
dora. Y aiiade: “También debe tener una

politica de dividendos periédica. No
debe jugarse toda la inversion al resul-
tado a vencimiento”.

ACCIONISTAS
Fondos, ‘private equity’,
aseguradoras y bancos

El decreto de reestructuraciéon bancaria
fija que el Estado tendri como mucho el
50% del capital del banco malo. El resto
pasaré a manos de los bancos que tras-
pasen activos a la SGA v otros inverso-
res institucionales. El objetivo es sedu-
cir a hedge funds, private equity, fondos
soberanos, fondos de titulizacion, bancos
globales y aseguradoras. Pero es posible
que haya que recurrir a capital espaiol
al final del dia. Asi lo estima al menos
Francisco Gonzéilez, presidente de BBVA
Este banquero dijo el jueves que “hoy el
capital internacional no va a entrar aqui
facilmente. Nosotros conocemos mejor el
pais. BBVA esti abierto a transferir ac-
tivos al banco malo o poner capital en él”.
De hecho, el Gobierno de Mariano
Rajoy esté presionando a las grandes en-
tidades -Santander, BBVA v CaixaBank-
para que tengan presencia en la nueva
sociedad.



