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El *banc dolent’ se
lajugaal’estiu

La Sareb ultima la seva primera gran operacio dirigida a inversors
institucionals amb un paquet format pels millors habitatges i sol
que té ’objectiu de deixar bon gust de boca el mercat

BERTA ROIG
BARCELONA

Jaha passat mig any des de laseva
posada en marxa pero sera aquest
estiu quan la Sareb, I'anomenat
banc dolent, s’hi juguiel tipus. La
societat ultima les seves primeres
grans operacions orientades a in-
versors institucionalsité clar que
I'exit d’aquestes primeres col-lo-
cacions serd clau. Per aixd ha
apostat per un primer paquetfor—
mat per actius ben posicionats -si
bé a la motxilla de la Sareb no és
que hi hagi precisament les joies
de la corona-, en el que ja es co-
neix com a provecto toro o pro-
ject bull. La Sareb no concreta la
composicio d’aquesta cartera pe-
ro apunta que basicament sera
habitatge de vacances, tot i que el
sector especula que també s'hi
incloura sol. La valoracid, diu la
Sareb, sera de poc menys de 100
milions d’euros i es vehiculara a
través del primer Fons d’Actius
Bancaris (FAB), un instrument
exclusiu del banc dolent amb un
gran atractiu fiscal per a I'inver-
sor estranger.

Per al professor d’Economia de
la UPF, José Garefa Montalvo,
'estratégia de sortir d’entrada
amb els millors actius és I'tinica
que pot seguir la Sareb. “No trac-
tesambnenssiné amb fons inter-
nacionals, fons voltors, noels po-
dran col-locar producte dolent, i
encara menys quan es tractade la
primera gran operacio i tot el
mercat t'esta mirant amb lupa.” 1
ésqueel banc dolentencarahade
guanyar-se la confianga dels in
versorsi, peraaixo, destacaeldi-
rector de I'oficina a Barcelona de
la consultora Jones Lang Lasalle,
Jordi Toboso, “és imprescindible
que aquesta primera operacio si-
gui positiva, €s com una sortida a
borsa”. En tot cas, per al profes-
sor de teoria economica de la
Universitat de Barcelona Gonzalo
Bernardos aquesta operacié té
pocs punts per tancar-se amb
exit. “Els fons tornen a mirar al
mercat espanyol perd busquen
oficines, centres comercialso ho-
tels, noedificis d habitatges nisol
els tinics que poden mostrar in-
teres son els fons voltorsia canvi
de descomptes brutals.”

Paral-lelament a aquesta pri-

LES XIFRES

50.449 M€

Valor dels actius
Suma dels immobles, el sol, i
préstecs i credits.

19C. 474

Actius traspassats al banc dolent
107.000 s6n actius immobilia-
ris i 90.500, actius financers.

14,5

Anys de vida previstos

En aquest temps la Sareb ha de
ser capa¢ de desinvertir-ho
tot.

350

Habitatges venuts fins al maig
La previsi6 de la Sareb és col-
locar 45.000 en els primers 5
anys, és a dir, 9.000 a I'any.

mera gran operacio amb actius
immobiliaris la Sareb ultima
també els detalls de la seva pri-
mera col-locacié d’actius finan-
cers, tal i com avangava aquesta
setmana The Wall Street Journal.
Es tractaria d'un paquet format
per préstecs a grans promotors
ambunvalorprevial traspas pro-
peralmiler de milions d’euros. Es
I'anomenat provecto Bermudas.

Mentre la Sareb tempteja el ter-
reny amb aquestes dues opera-
cions també ultima el complex
procés de valoracié dels 197.474

actius traspassats -el 23,7% dels
habitatges i el 15,2% dels solars
estan ubicats a Catalunya-, una
tasca ingent que preveu finalitzar
aquest agost i que servira per agi-
litzar un procésde comercialitza-
cid que fins a la data ha sigut molt
lent. De fet aixi ho manifestava
aquesta setmana la Comissié i el
BCE en el seu informe sobre el
rescat bancari. “Els resultats pre-
liminars del primer trimestre
apunten a un ritme de venda
d’actius per als bancs cedents a
través del canal minorista menor
de I'esperat”, diu I'informe.
“Unbancdolent no es muntade
la nit al dia ni comenca a funcio-
nar automaticament a pesar que
aixd és el que ens van vendre”,
explica Garefa Montalvo. Segons
les xifres publicades per la matei-
xa Sareb, des de finals del febrer
-quan va signar els contractes de
gestio dels actius amb les entitats
cedents- fins al passat mes de
maig va vendre 550 habitatges.
Perentendresiestractad'unaxi-
fra gran o petita només cal fer un
cop d’ull al pla de negoci aprovat
per la direccié de la Sareb en se-
gona instancia -el primer no se’l
va creure ningd a Europa-, on
s'apuntaun objectiude vendes de
45.000 actius en els primers cinc
anys, la qual cosa suposa un ritme
de 9.000 I'any. Amb tot des de la
mateixa Sareb es nega que calgui
reajustar de nou el pla de negoci.
“Es molt simplista pensar que la
velocitat que adquireixes en les
teves primeres setmanes d'acti-
vitat la mantindras durant tota la
teva vida", diu el director de co-
municacié del bane dolent, Fran-

Hipoteques dels bancs sans

El Banc Sabadell ha estat el
darrer a afegir-se a la llista de
bancs sans que obren la seva
propia linia especifica de
finangament per a compres
d’actius de la Sareb.
Hipoteques dels bancs sans
per finangar la compra
d’immobles traspassats dels
bancs rescatats al banc dolent
d’on sén alhora accionistes.
Els mil milions de la linia del
Sabadell s’afegeixen als mil

milions ja anunciats per
Santander i Caixa Bank, els
altres dos grans accionistes
privats de la Sareb. Des de la
societat gestora s’anuncien
nous acords per “I'elevat
interées demostrat” per part
dels bancs. El mateix,
s’entén, que van mostrar
quan el govern els va
demanar amablement
d’entrar en el capital del banc
dolent.
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La Sareb preveu finalitzar la valoracié dels actrius aquest estiu. :.

Es com sortir a borsa,

cal que aquesta

primera gran operacio

sigui positiva
JO Rbl TOBOSO
JONES LANG LASALLE BARCELONA

Un banc dolent no
es munta de la nit al

dia tal i com ens

van vendre

JOSE GARCIA MONTALVO
PROFESSOR D'ECONGMIA DE LA UPF

El pla de negoci de
la Sareb només

s’aguanta sobre

el paper

GONZALO BERNARDOS
PROFESSOR D’ECONCOMIA DE LAUB

cisco Gonzdlez. Una visid, pero,
que contrasta de ple amb la visio
que tenen els experts.“Com es
pot concretar el que es vendra el
20197 Aixo dependradecomevo-
lucioni el mercat, el paper ho
aguanta tot perd la realitat és molt
diferent”, apunta Bernardos. El
mateix passaamblesrendibilitats
previstes per I'entitat, entre un
13% iun14% perals15anysdevi-
da previstos. “Aixo no s’ho cre
uen ni els accionistes, aquests no
vanentrara la Sareb per fer nego
ci siné per pressi6 politica i per-
queé era la manera de controlar el
que feia el banc dolent des de
dins”, destaca Garcia Montalvo.

Més de la meitat (el 55%) del ca-
pital de la Sareb esth en mans pri-
vades -requisit perqué no es
comptabilitzés com a deute pui-
blic- i entre aquests accionistes
privatselsbancssansacumulenla
participacié més gran. Aixo tam-
béexplica per qué finsaralaSareb
esta seguint una politica de preus
més aviat rigida, un dels punts
que a més es critica en el darrer
informedelaCEiel BCE. Comex-
plica Bernardos “els bancs sans
vanentrar enl’accionariatambla
condicié que els preus del banc
dolent no fossin competitius del
seus”.



