Banca y promotores,
obligados a entenderse

Las entidades han pasado de aceptar activos como canje de deudaen una
refinanciacion, a convertirse en administrador y acreedor de una misma empresa.

R.Ruiz. Madrid
Una compleja situacion mar-
ca la actualidad del sector in-
mobilario: el protagonismo
" casi absoluto, adquirido desde
hace apenas unos meses, por
parte de las entidadés finan-
cieras. Se trata de una situa-
ciénya conocida en anteriores
etapas del ciclo inmobilario,
donde los grandes bancos
eran los propietarios de las
grandes firmas del sector. Pe-
ro, a mediados de los noventa,
comenzo a emerger la figura
del promotor hecho a si mis-
mo que, a través de una pe-
quena empresa en la cual im-
primia su sello personal, la
transformaba en una gran

compafiia, llegando a adquirir

alabanca sus divisiones inmo-
bilarias. Asi nacieron los gi-
gantes del sector, protagonis-
tas hoy dia de complejos pro-
cesos de refinanciacion, tanto
de su deuda personal como
corporativa, donde la misma
entidad financiera acaba sien-
do accionista y acreedor de
unamismacompariia.

El canje de deuda por capi-
tal o la daciéon en pago de acti-
vos en los procesos de refi-
nanciacion ha favorecido la
recuperacion del protagonis-
modebancosycajasenel sec-
tor inmobiliario, algo no
exento de polémica. La nece-
sidad de trabajar conjunta-
mente para acabar con el
stock de viviendas y para evi-
tar la caida financiera de las
compafiias —una situacion
que incrementaria la ya abul-
tada cifra de impagos de las
entidades—, marca una rela-
ci6n calificada por muchos de
amor-odio entre bancos y
promotoras.

Conflicto

Tfiaki Gabilondo, socio del de-
partamento financiero del bu-
fete Freshfields Bruckhaus
Deringer, cree que la convi-
vencia entre bancos e inmobi-
liarias cuenta con graves difi-
cultades en su cohabitacion.
“Hayun conflictodeintereses
en el mercado, con el tema de
la venta de viviendas y la fi-
nanciacion de la compra, co-

La banca

se encuentra

en una situacion
privilegiada para
vender viviendas
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locando a las entidades finan-
cieras en una situacion privi-
legiada con respecto a las in-
mobiliarias”, sefiald durante
el 1T encuentro especializado
sobre Gestion de Activos In-
mobiliarios de las Entidades

" Financieras, organizado por

Mace y Unidad Editorial, edi-
tora de EXPANSION, EIl
Mundo y Marca entre otras
publicaciones.

Otro de los problemas se si-
tiia en el papel de banca como
acreedor y accionista de una
misma empresa. “La banca lo
que hace es delimitar el papel
delaentidad accionistaylaen-
tidad acreedora, con plantea-
mientos diferentes dentro de
la misma compaiifa”, afiade.
Las situaciones excepcionales
no son, recuerda Ifaki Gabi-
londo, nuevas en el negocio
promotor. “La CNMV (Comi-
sion Nacional del Mercado de
Valores) ha abandonado al
sector, dejando que haya los
mismos accionistas entre las
pocas firmas inmobiliarias co-
tizadas, algo impensable en
otros sectores”.

A pesar de la disparidad de
opiniones, bancos e inmobi-
liarias trabajan conjuntamen-
te en lograr una solucién que
evite una situacion incomoda
para ambas partes: la entrada
en concurso de acreedores.
“La base de la negociacion es
latransparenciayla equidad”,
explicd Mikel Echevarren,
consejero delegado de la fir-

Dos de los ponentes del encuentro sobre Gestion de Activos Inmobiliarios.

made asesoria Irea. “Hay pro-
motores que han perdido
gran parte de su credibilidad
en anteriores procesos de refi-
nanciacion, con lo que la figu-

ra del experto independiente

—puesta en marcha tras la re-
forma de la ley concursal-
viene muy bien” afiade. -

Refinanciacion
Acometer un didlogo entre el
promotor y las entidades fi-
nancieras resulta a dia de hoy
un paso inevitable para la ma-
yoria de empresas, con unate-
soreria en NUMmMeros rojos por
el parén de las ventas. No obs-
tante, no todas las promotoras
podran sortear la crisis actual.
Segtin un informe elabora-
do por RR de Acufia y Asocia-
dos, el 40,1% del total de em~
presas inmobiliarias analiza-
das (unas 58.000) se encuen-
tran en quiebra —los recursos
propios no superan su pasi-
vo—. Estas empresas tendrian
unos fondos propios negati-
vos de 68.000 millones de eu-
ToS. -
Laviabilidad, empresarial y
financiera, de estas compa-
fifas se complica ain mas te:
niendo en cuenta la deprecia-
cién de sus activos, principa-

El 40,1% de las
inmobiliarias se
sitiia en quiebra
técnica, segiin RR
de Acuiia
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les garantias de sus présta-
mos. “Consideramos quela si-
tuacion del sector inmobilia-
rio trasladard unas pérdidas
aproximadas de unos 50.000
millones de euros alas institu-
ciones crediticias”, sefialaba
Fernando Rodriguez y Rodri-
guez de Acufia, que considera
que las garantias reales de las
empresas inmobiliarias han
experimentado una deprecia-
cién del 51%. Esta pérdida de
valor de las garantias sufre
una depreciacion de hasta el
64% si se cuenta desde el pun-
to maximo del auge inmobi-
liario, en 2007.

La situacion no parece te-
ner visos de mejora para este
afio, donde vencen multitud
de créditos contabilizados a
corto plazo (con un venci-
miento menor.a un afo). “Si
atendemos alos vencimientos
acortoplazoyalascuentasde
resultado, las necesidades de
comprasuperarfan los 30.000
millones de euros en el afio
20107, sefialan desde RR de
Acufia y Asociados. Para en-
carar estos procesos, Echeva-
ITen cree que sera “extrema-
damente dificil” que la banca
acepte en adelante activos co-
mo férmula de pago. “Tras
una refinanciacion, a una in-
mobiliaria slo le queda tener
suerte a corto plazo'y optar
por reducir costes de estruc-
tura, ya que la venta de suelo
va a continuar paralizada”,

augura.



