SAREB

éQué es el SAREB? Es una sociedad andénima cuyo acrénimo
proviene de: Sociedad de Gestién de Activos procedentes de la
Reestructuracién Bancaria. El SAREB es conocido popularmente
con el «banco malo».

¢Es un banco? Aunque se habla de él como un banco, la realidad
es que no tiene licencia bancaria.

éDa créditos el SAREB? No. El SAREB no da ni se prevé que de
créditos.

éPara qué sirve el SAREB? Pretende realizar una liquidacidn
ordenada de todos sus activos. Estos activos, proceden de los
bancos nacionalizados (BFA — Bankia, Catalunya Banc, NCG Banco
— Banco Gallego y Banco de Valencia) y de las entidades
intervenidas (Banco Mare Nostrum, CEISS, Caja3 y Liberbank).
Estos activos proceden de entidades quebradas o en gravisimos
problemas de solvencia y son, en su inmensa mayoria, bienes
inmuebles (viviendas, oficinas, suelo..).

Lo que pretende el SAREB es liquidar estos activos al mejor
precio posible en el plazo de 15 afos.

éComo pasan los activos al SAREB? Por compra. El SAREB compra
a las entidades sus activos danados (viviendas, edificios,
suelo...) y de esta manera las entidades antes citadas
«limpian» sus balances de activos que no lograban liquidar vy
que comprometian toda su operativa bancaria. Por tanto, el
SAREB compra activos inmobiliarios problemdticos a entidades
guebradas o en graves problemas.

iDe dénde saca el dinero el SAREB para la compra? La
capitalizacidén proviene de dos fuentes

* Pablica: a través del FROB (Fondo de reestructuracion
ordenada bancaria, mayoritariamente publico con dinero
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procedente de los Presupuestos Generales del Estado)

* Privada: a través de participacién de bancos y entidades
financieras variadas.

E1 porcentaje en su creacién era : 55% privado y 45% plblico.

Por otro lado, el SAREB emite bonos y posee deuda subordinada
(seglin la cifras actuales del SAREB, el 92% del capital son
bonos garantizados y el 8% capital propio y deuda
subordinada).

éQué accionistas tiene?

Santander 17,8%

Caixabank 12,8%

Sabadell 7,2%

Banco Popular 6,2%

Kutxabank 2,7%

Ibercaja 1,5%.

Otros 8,7%

(Deutsche Bank, Barclays, AXA, Bankinter, Unicaja, Cajamar,
Caja Laboral, Banca March, Cecabank, Banco Cooperativo
Espafiol, Mapfre, Mutua Madrilena, Catalana Occidente)

FROB 43,1%

¢Cambiard el accionariado? Probablemente. Llama la atencidn
gue el accionariado sea proporcional (aproximadamente) a la
presencia en el mercado espanol de esos bancos (cuota de
mercado) por lo que da la sensacidn de reparto. Si fuera asi,
es posible que los inversores no esperen rentabilidades y que
su compensacioén venga por otra via. También 1lama la atencidn
la falta del BBVA en el accionariado. En el actual contexto de
profunda reestructuracién bancaria e inmobiliaria los cambios
de accionariado son probables.

i¢Se espera rentabilidad? El SAREB promete una rentabilidad del
15% durante los 15 afos que prevé que se tarde en liquidar 1los



activos inmobiliarios.

éCon qué descuento respecto al valor de los balances bancarios
esta comprando el SAREB? Por las cifras dadas hasta ahora, el
descuento es del orden del 50%. Ha comprado por valor de 40000
millones de €, activos que constaban con un valor de 80000
millones de € en los balances bancarios.

éVa a agrupar todo el valor inmobiliario problematico? No
necesariamente. El SAREB ha agrupado el de las entidades
guebradas o con graves problemas (intervenidas). El resto de
la banca ha optado por liquidar sus activos (o esperar en
pocos casos) con iniciativas propias. Por ejemplo, el BBVA y
BSCH tienen agrupados activos inmobiliarios en unidades de
negocio propias para su liquidacidén ordenada. No se puede
descartar que el SAREB acabe con la mayoria de los valores
inmobiliarios de la banca, pero va a depender mucho de la
evolucion de su negocio y en general si lo pueden evitar, lo
haran.

iEra el plan inicial el SAREB? Aunque ya habia habido
peticiones desde circulos de economistas de la creacidén de un
«banco malo», los gobiernos de Zapatero y Rajoy (sus equipos
economicos) descartaron publicamente esta opcidon. El Ministro
de Economia Guindos 1o descarto el 22/04/2012 : «el Gobierno
no creard un banco malo, ni nada«. La situacidén de cuasi
colapso originada por la quiebra de Bankia crea una dinamica,
gue sin estar planificada anteriormente, desemboca el 25 de
Agosto de 2012 en el inicio del proceso de creacién del SAREB.
La creacion del SAREB fue requerida como necesaria por la
comisidén europea como contrapartida al rescate bancario de 100
000 millones de € de verano de 2012.

¢Por qué no podian los bancos liquidar sus activos sin el
SAREB? Por varios motivos. Pero el mas poderoso era: los
activos constaban en los balances a unos precios que no se
correspondian con sus valores reales (sobre todo, el suelo).
Si los vendian, el precio real, implicaria fuertes perdidas



que al hacerse masivas mostraria que en realidad estaban
quebrados (debian mas «dinero» del que tenian). Por tanto
durante anos, estuvieron empujando las deudas hacia adelante
sin liquidar activos esperando su revalorizacién. Cuando el
nivel de morosidad y el acumulado masivo de activos
inmobiliarios pasé un punto critico, fue imposible ocultar la
realidad. El SAREB nace para limpiar los balances de esos
bancos y permitir a esas entidades dedicarse a su negocio real
de préstamos saliendo del mercado inmobiliario.

iCostara dinero a los espaifioles? En teoria no, pero las
experiencias anteriores son decepcionantes. Hasta el momento
las intervenciones bancarias estan costando dinero al erario
publico (todos nosotros).

iSe ha intentado antes? Irlanda lo estd intentado ahora mismo.
Es pronto para juzgar, pero la deuda plblica durante el
proceso de reestructuracion bancaria se ha disparado y mucha
de la banca irlandesa ha acabado nacionalizada.

Suecia realiz6 un proceso similar a través de CAAs
(equivalente sueco al SAREB) a principios de los 90. Se
considera una historia de éxito porque acorté la crisis sueca
y no costd mucho dinero (se recuperdé la mayoria).

éComo influira el SAREB en el mercado inmobiliario? A 1la baja,
sin duda. Dado el tamafo que tiene el SAREB cualquier
movimiento suyo, aunque sea ordenado, por lo masivo, harda que
tiemble el suelo donde pise.



