Nuevas coberturas y normas contables: efectos sobre
los activos problematicos de la banca espafiola*

José Garcia Montalvo**

La entrada en vigor de la nueva normativa contable IFRS 9 y los nuevos reque-
rimientos de cobertura para los activos improductivos de la banca son un
claro incentivo para reducir el peso de los activos problematicos del sector. En
Espaia se ha producido una reduccion del 46% en los activos problematicos
desde diciembre de 2013 y, a juzgar por los planes estratégicos de los bancos
espaiioles y por las carteras que ya estan disponibles, el mercado volvera a ser
muy activo en 2018. Sin embargo, existe preocupacion por el impacto sobre los
precios inmobiliarios de la salida al mercado de gran nimero de inmuebles,
adquiridos por los fondos a finales de 2017, lo que podria dificultar la fijacion
de un precio que satisfaga las expectativas tanto de compradores como de
vendedores. La mejora de las previsiones econdomicas, por el contrario, puede
favorecer las ventas de préstamos dudosos.

Es evidente que mantener una elevada propor-
cion de activos improductivos (VPA) genera proble-
mas de rentabilidad en las entidades financieras.
Los activos improductivos deben provisionarse,
financiarse y gestionarse para su potencial recu-
peracién. Todos estos factores pesan en la cuenta
de resultados de los bancos, especialmente en un
periodo de tipos de interés muy bajos como el actual.
La preocupacién de los reguladores y los superviso-

res financieros europeos por el volumen de activos
improductivos de los bancos no es nueva. En la
decisién de capital del Proceso de Revision y Eva-
luacién Supervisora (SREP, por sus siglas en inglés)
de hace dos afios, y en base a los activos impro-
ductivos a diciembre de 2015, el Banco Central
Europeo (BCE) establecid unos criterios para exi-
gir a muchas entidades que presentaran una plan
estratégico de gestidn de activos improductivos'.
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" El 8 de marzo de 2018 la Autoridad Bancaria Europea (EBA) inicié una consulta publica sobre directrices relativas a
la gestion de exposiciones dudosas y refinanciadas dirigida a conseguir una reduccién significativa de las exposiciones
dudosas. Un aspecto destacado es la exigencia, para entidades que tengan niveles elevados de exposiciones dudosas
(créditos dudosos por encima del 5%), de establecer un plan estratégico para reducir dichas exposiciones asi como una
estructura de gobernanza y un marco operativo adecuado para gestionar el proceso.
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Sin embargo, desde mediados de 2017 esta
preocupacion se ha mostrado con mucha claridad
en forma de nueva normativa destinada a presio-
nar a los bancos europeos para que den salida
rdpida a los activos improductivos. El objetivo
ultimo de la normativa es crear los incentivos para
la gestién temprana de préstamos improductivos
(NPL) y, caso de que se produzca su acumulacion,
la venta en mercados secundarios. De esta forma
el Action Plan to Tackle Non-Performing Loans in
Europe anunciado por la Comisién Europea en julio
de 2017 plantea una serie de propuestas para for-
zar a las entidades financieras a reducir el riesgo de
mantener un elevado nivel de exposiciones deterio-
radas en el futuro. Aunque el plan presenta multitud
de propuestas, existen tres aspectos particularmente
destacables: la propuesta de una cobertura minima
comun para los activos improductivos mediante
una modificacion del Reglamento de Requerimien-
tos de Capital (CRR, por sus siglas en inglés), el
desarrollo de mercados secundarios para negociar
activos improductivos con el objetivo de mantener
su valor de mercado incluso en casos de estrés, y
una guia para la creacion de sociedades de gestion
de activos (AMC) o “bancos malos”. En este articulo
nos centraremos en el efecto de la modificacion
del Pilar I de la CRR y la expectativa supervisora del
BCE (Pilar Il) sobre niveles de cobertura de las
exposiciones improductivas planteadas en las guias
publicadas por el BCE.

Esta nueva normativa supone la necesidad de
elevar las coberturas para activos improductivos
generando incentivos para su gestion eficiente o su
venta en caso de acumulacion. Es importante cons-
tatar que estas acciones coinciden temporalmente
con la implantacion de la nueva norma IFRS 92 que
generaba preocupacién en cuanto al afloramiento
de un volumen adicional de dudosos que impacta-
rian en la rentabilidad del sector financiero europeo.
Las previsiones apuntaban a que se produciria un
incremento del 11% en la banca europea. En el
caso espaniol la situacién era algo diferente, pues la
adopcién de la circular 4/2016 acercé la normativa
espafola al FINREP. De esta forma desaparece la

categoria de riesgo subesténdar para pasar a con-
siderarse la categoria de vigilancia especial dentro
de los riesgos normales. Esta nueva tipologia tiene
una correspondencia bastante cercana con lo que
IFRS9 considera como stage 2. De la misma forma,
el anejo X actualiza la distincion entre riesgo dudoso
y normal separando entre exposiciones con y sin
incumplimiento (non performing y performing) de
nuevo en linea con el FINREP. Estas modificaciones
son uno de los factores que explican la menor inci-
dencia de IFRS9 en el volumen de activos impro-
ductivos de la banca espafiola, como se desarrolla
con posterioridad.

Ademés existe una cierta interaccién entre la
nueva normativa contable y el deseo de los regu-
ladores de acelerar la reduccion de las exposicio-
nes improductivas de los bancos. Algunos bancos,
especialmente italianos y griegos con altos niveles
de activos problemaéticos, parece que estén adelan-
tando coberturas aprovechando las ventajas de la
transicion de cinco afios, establecida por la Comision
Europea (CE), para que las nuevas coberturas
impacten en el capital. Los bancos italianos han
contabilizado 10.700 millones en coberturas por
pérdidas esperadas mientras que los griegos y chi-
priotas podrian alcanzar los 3.500 millones®. Estas
coberturas adicionales incentivan la aceleracion de
la reduccién de los activos improductivos aunque
también parece que han generado cierta preocu-
pacion en el BCE por su contabilizacién diferida.

Activos improductivos en la banca
europea y nueva normativa

La crisis financiera de 2008 ha dejado un
sustancial legado de activos improductivos en la
banca europea que dificulta su vuelta a niveles
de rentabilidad aceptables, teniendo en cuenta el
coste del capital, en un contexto de tipos de inte-
rés histéricamente muy bajos. El grafico 1 mues-
tra la evolucién entre junio de 2015 y diciembre
de 2017 del volumen de créditos improductivos
en los paises de la UE. Destacan Grecia y Chi-

2 Implantada a partir de enero de 2018 reemplazando el marco IAS 39, aunque algunas entidades empezaron a calcular
sus provisiones bajo el marco IFRS9 a partir del segundo semestre de 2017.

* Seglin estimaciones de Autonomous Research.
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Gréfico 1

Proporcion de créditos improductivos por paises
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pre con proporciones superiores al 35% aunque
en Chipre, a diferencia de Grecia, el volumen de
créditos improductivos estd cayendo mientras en
Grecia continlia aumentando. El sector financiero
espafiol se sitlla muy cercano a la media de la
Unién Europea (UE) con una reduccién superior
a la observada en el conjunto de paises de la UE.

Uno de los objetivos principales de la nueva
normativa sobre activos improductivos es homoge-
neizar las provisiones estableciendo una cobertura
minima sobre las exposiciones improductivas que
aplique a todas las entidades. El grafico 2 mues-
tra los intervalos intercuartilicos para la cobertura
en los distintos paises de la UE. La parte supe-

Gréfico 2

Dispersion de la cobertura de créditos improductivos por paises
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rior recoge el 95% mientras la parte inferior de
cada barra indica el 5%. Los intervalos intercuar-
tilicos (entre el 25% y la mediana y entre esta y
el 75%) aparecen en azul y gris, respectivamente. El
gréfico 2 muestra como la mediana de la cobertura
se ha mantenido en torno al 40% pero el intervalo
intercuartilico entre el 25% y la mediana se esta
expandiendo significativamente, y la cobertura que
recoge el 95% estd bajando. Es particularmente
destacable el enorme intervalo entre el 5% vy el
95% de la distribucion.

Como se sefiala en la introduccién, la presién
para aumentar las coberturas se estd ejerciendo
en dos frentes. Por un lado, la CE propone fijar un
nuevo criterio minimo de cobertura (Pilar 1) mien-
tras el BCE establece una expectativa sobre cober-
turas para el proceso del SREP (Pilar II).

I ——
La presion de la normativa europea para elevar
las coberturas de los activos improductivos de la
banca, coincidente con la aplicacion de la nueva
norma contable IFRS 9, que implica el aflora-
miento de un volumen adicional de dudosos,
son un importante incentivo para la aceleracion

de la reduccion de activos improductivos.
I ——

La regulacion de la CE es automética y supone
la imposicion de unas coberturas minimas inclui-
das en una modificacion de la CRR, mientras que
los limites establecidos por el BCE se enmarcan
en el didlogo entre entidades y supervisor en el
proceso del SREP. Por tanto, no atender estricta-
mente los requerimientos de coberturas derivados
de las guias del BCE puede carecer de implicacio-
nes si se plantea una justificacién adecuada.

La mayoria de los andlisis sobre las diferen-
cias entre los requerimientos de la CE y el BCE
se ha centrado en la llamativa diferencia para la
cobertura méxima (100%) para exposiciones con

garantia que se fija en ocho afos en la normativa
de la CE mientras el BCE fija en siete afios el plazo
méximo para la cobertura completa de la exposi-
cion. No obstante, existen multitud de semejanzas
entre ambas y también otras diferencias relevan-
tes. Por ejemplo, el requerimiento se refiere en
ambos casos a activos improductivos acumulados
con posterioridad a la entrada en vigor de la nueva
regulacién (nuevas entradas en morosidad), aun-
que parece ldgico que puede interpretarse como
un precedente para todas las exposiciones impro-
ductivas®. Asimismo, la clasificacion fundamental
de las exposiciones es igual, distinguiéndose entre
exposiciones cubiertas o colateralizadas (secured),
o la parte de la exposicion cubierta, y exposicio-
nes no cubiertas o no colateralizadas (unsecured),
o la parte no cubierta de la exposicion. El requeri-
miento varia en funcion del plazo de deterioro en
ambos casos, aunque la propuesta de la CE distin-
gue entre exposiciones impagadas (past due) y de
probable impago (unlikely to pay). Existen también
otras diferencias relevantes. Como se ha sefalado
anteriormente, la propuesta de la CE es regulatoria
y, por tanto, de obligado cumplimiento, mientras
que la Gufa del BCE proporciona una expectativa
para la discusion con el regulador. Ademds, al ser
un requerimiento minimo plasmado en la CRR, la

Cuadro 1
Requerimientos en exposiciones no cubiertas

1-2 afios Mds de 2 arios
(%) (%)
CE Impagadas 35 100
Probable impago 28 80
BCE Todas 0 100

Fuentes: Banco Central Europeo y Comisién Europea.

propuesta de la CE es de aplicacion a todos los
paises a los que aplica dicha regulacién, mientras
que la gufa del BCE solo lo es a los que estén bajo

4 Esta similitud tiene varios matices en cuanto al momento de consideracion de nueva entrada: el 14 de marzo para la
CE y el 1 de abril para el BCE. Ademaés, el BCE considera nueva entrada cualquier exposicién que se clasifique como
improductiva (sea anterior o posterior a la entrada en vigor), mientras que la CE solo considera las nuevas exposiciones

a partir del momento de implantacion de la regulacion.
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el Mecanismo Unico de Supervisién (SSM, por
sus siglas en inglés). En general el BCE impone
coberturas superiores® a los requerimientos de la
CE. Para la parte de las exposiciones no colatera-
lizadas, la expectativa del BCE es que se aplique
un 100% a partir del segundo afio. Por su parte,
la propuesta de la CE es aplicar un 100% a partir
del segundo afio solo para las exposiciones efec-
tivamente impagadas y un 80% para aquellas de
impago probable (cuadro 1). Los gréficos 3ay 3b
muestran las coberturas para exposiciones colate-
ralizadas en funcion del plazo de deterioro y de su
probabilidad de impago.

Los gréficos 3a y 3b ponen de manifiesto el
requerimiento adicional que supone la guia del
BCE. Tanto en exposiciones impagadas como en
las de pago improbable el BCE requiere una
cobertura del 100% en el séptimo afio, mientras
que la propuesta de la CE solo requiere el 100%
en exposiciones cubiertas impagadas por més de
ocho afos.

Nueva regulacion y activos
problematicos en Espaiia

Los ultimos datos sobre activos probleméticos de
la banca espariola muestran claros signos de mejora.
Los créditos dudosos en las entidades de depo-
sito bajaron un 16,1% durante 2017 para situarse
en 94.175 millones®. La proporcion de entradas en
dudosos durante el afio (28,7%) aumentd respecto
al comportamiento observado en los tres afos ante-
riores, pero las recuperaciones también fueron pro-
porcionalmente superiores (-31,2%). La reduccion
de los dudosos por pase a fallidos fue un -13,7%
del volumen inicial de dudosos. La contribucién a la
reduccién de dudosos fue especialmente significativa
en el caso de las empresas (-20,7%) y, en particular,
de aquellas en el sector de construccion y actividades
inmobiliarias (-30,6%), que llegd a tener una tasa de
morosidad del 37% en diciembre de 2013. La tasa
de reduccion de los morosos por créditos para adqui-
sicién de vivienda descendié a un 4,4%, algo menos
que el afio anterior. Sin embargo, en el segmento
de crédito a los hogares distinto a la adquisicion de

Gréfico 3a
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Fuente: BCE y elaboracion propia.

Gréfico 3b

Coberturas para exposiciones cubiertas de probable
impago
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> El méximo se alcanza con un 185% para exposiciones colateralizadas impagadas menos de 90 dias entre el tercer y

cuarto ano.

6 En febrero de 2018 habian descendido hasta los 92.468 millones.
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vivienda, la tasa de variacién del crédito moroso ha
tenido muy poca variacién, observdndose aumentos
en algunas entidades (Banco de Esparia, 2018).

Los créditos dudosos en las entidades de depdsito
bajaron un 16% en 2017, situdndose en 94.175
millones de euros. La proporcion de entradas en
dudosos durante el afio (29%) aumento respecto
al comportamiento de los tres afios anteriores,
pero las recuperaciones también fueron propor-
cionalmente superiores (-31%). Y la reduccion
de los dudosos por pase a fallidos fue un -14%

del volumen inicial de dudosos.
|

Respecto a los activos adjudicados, y como
muestra el gréfico 4, se han mantenido muy esta-
bles tras el traspaso a Sareb de los activos de las
entidades del Grupo 1y 2, en torno a los 80.000
millones de euros. En el segundo semestre de
2017, y como consecuencia fundamentalmente
del ajuste a valor neto de provisiones del importe
en libros bruto de los bienes adjudicados del
Banco Popular en la fecha de su resolucién, y de
otros ajustes, se ha producido una significativa
disminucion que ha reducido el total de activos
adjudicados a 58.000 millones. De esta forma
los activos probleméticos de las entidades de

depdsito espafiolas se han reducido de 192.000
millones de finales de 2016 a los 152.000 millo-
nes de finales de 2017. Esta cifra, a pesar de su
magnitud, contrasta significativamente con los
cerca de 280.000 millones de activos proble-
maéticos acumulados en diciembre de 2013. La
caida de activos probleméticos desde esa fecha
se sitUa en el 46%.

El mercado de activos problematicos
en Espaia

Se prevé que el impacto del estdndar IFRS 9 a
partir del 1 de enero de 2018 sobre el capital de
los bancos espafioles sea pequefio, como mues-
tra el cuadro 2. Los nuevos criterios se basan en la
pérdida esperada por contraposicién con la norma
IAS 39 anterior, que descansaba en la pérdida
incurrida. Para las exposiciones en stage 2 (cré-
ditos que muestran algun signo que hace prever
que hay una probabilidad no descartable de que
se produzca un impago futuro) se requiere calcu-
lar la provision a partir de la pérdida esperada a lo
largo de la vida del crédito. La normativa espariola
ya preveia una situacion similar (que era definida
como subestandar hasta la circular 4/2016 donde
esta categoria, con algunos matices, pasa a deno-
minarse vigilancia especial). Por tanto, el impacto

Gréfico 4
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Cuadro 2
Impacto del IFRS9 en el CET1 de los bancos espafioles

Bankia Bankinter Caixabank
Impacto 40-50 pb 10-15 pb <15 pb
12,3% 11,5% 11,7%

CET] (sept 17)

Nota: pb=puntos bésicos.
Fuente: Bancos.

Liberbank Sabadell Santander Unicaja
<30 pb >50-60 pb 20 pb 5-10 pb
12,2% 12,7% 10,8% 12,5%

de estas provisiones sobre créditos en situacion
normal tiene loégicamente, poco impacto en la
banca espariola.

Sin embargo los cambios respecto a los
requerimientos, o expectativas, de cobertura pro-
puestos por la CE y el BCE pueden tener, poten-
cialmente, un efecto superior. En anticipacion al
impacto de los cambios regulatorios respecto a
coberturas minimas de la propuesta de la CE y la
gufa del BCE, las entidades de depodsito espariolas
han acelerado durante 2017 la venta de activos
problematicos. Antes de analizar el mercado de
activos probleméticos en Espafia, es necesario
introducir un participante muy significativo. Una
parte importante de la oferta de activos proble-
maéticos en Espafia, ya fuera del sector bancario,

son los activos gestionados por Sareb. El grafico 5
muestra su evolucién. En el mismo se puede
apreciar una situacion similar a la observada en
las entidades de depdsito: la reduccion sostenida
de los créditos y el mantenimiento de los adjudi-
cados inmobiliarios.

El gréfico 6 muestra la evolucién de las ventas
de activos improductivos (créditos morosos y adju-
dicados) en Europa. La actividad de estos mercados
sintoniza con la reduccion de una tercera parte de
los préstamos improductivos (de 1,12 billones hace
tres afios a los 0,81 billones de finales de 2017)
de los bancos europeos reportada por la EBA. Los
datos muestran que en Espafia hubo mucha acti-
vidad en 2014, que decayd en 2015 y 2016. En
este periodo la mejora de la economia junto con la

Gréfico 5

Evolucion de los activos en Sareb
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Venta de activos probleméticos en Europa
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recuperacion de los precios de los activos inmobi-
liarios pudo reducir el ritmo de venta de activos no
productivos de los bancos esparioles ante la posibi-
lidad de recuperar una proporcién creciente de los
créditos morosos y mejorar el precio de los activos
inmobiliarios. En esta situacion, las expectativas de
los fondos de inversion, habituales compradores,
sobre el precio de los activos y las expectativas de
los bancos divergieron significativamente. En este
periodo diversos proyectos de venta de activos
problemaéticos (Mammut, Lince, Big Bang, etc.) fue-
ron cancelados y fondos que habian estado muy
activos durante los primeros afios en el mercado
espafiol de activos problematicos como Cerberus,
dejaron de participar. En 2017, y ante las claras
sefiales de presion por parte de los reguladores y
supervisores para que los bancos redujeran signifi-
cativamente sus activos probleméticos, el mercado
espafiol resurgid hasta representar aproximada-
mente el 50% del mercado europeo de venta de
activos probleméticos.

El cuadro 3 presenta las operaciones més sig-
nificativas del mercado. Sin duda el anuncio de
la compra por parte de Cerberus del 80% de los
activos probleméticos del BBVA y la compra por
parte de Blackstone del 51% de Aliseda y parte de
los activos improductivos del Popular han marcado
decisivamente la parte final del afio.

2014

2015 2016 2017

Europa

Teniendo en cuenta las carteras que estan
a la venta en la actualidad y las previsiones de
reduccion de activos improductivos en los pla-
nes de muchos bancos esparioles, es de esperar
que se produzca también en 2018 un elevado
volumen de transacciones. Sabadell prevé dismi-
nuir sus activos improductivos en 2.000 millones
al afio hasta el 2020 aunque, dependiendo del
apetito inversor y de los acuerdos con el Fondo
de Garantia de Depositos (FGD), esta cifra podria
elevarse significativamente en 2018. Bankia tiene
previsto en su plan estratégico 2018-2020 la
venta de 2.900 millones anuales de activos pro-
bleméticos. Ibercaja plantea en su plan reducir
un 50% sus activos probleméticos hasta 2020,
unos 600 millones al afio. Por su parte Liberbank
plantea reducciones de 900 millones de euros
anuales hasta 2020. En 2018, Santander se pro-
pone un objetivo de 6.000 millones mientras
Sareb apunta a los 3.000 millones.

La vision de los compradores
de activos problematicos

La oferta de préstamos improductivos (NPLs)
y activos adjudicados (REOs), incluyendo uni-
camente entidades de depdsito espafiolas y
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Principales operaciones de venta de activos problematicos en Espafia (2017 y principios de 2018)

Fecha de cierre

mar 17
abr 17
jun 17
jun 17
jun 17
jun 17
jun 17

jul 17
jul 17
jul 17
jul 17
ago 17
ago 17
sep 17

oct 17
nov 17
nov 17
dic 17
dic 17
dic 17

dic 17
dic 17

dic 17
dic 17
dic 17
dic 17
ene 18

ene 18

mar 18

Venden

Bankia
Abanca
Bankia
BMN
Santander
BBVA
Caixabank

Ibercaja

Liberbank
Sabadell
Liberbank
Sabadell
Santander

Bankia
Liberbank

BBVA
Abanca
Bankia
Caixabank
Sabadell

Sabadell
Unicaja
Unicaja
Ibercaja
Bankinter
SAREB
Santander

Caixabank

Caixabank

(Building Center)

Nombre

Gold
LOR
Galdana
Rigoletto & Valquiria
Marina Bay
Jaipur

Tramuntana

Fleta

Normandy
Mihabitans
Gregal
REOs Popular + Aliseda

Jets
Invictus

Marina y Sena
Salvora
Sopelana
Egeo
HI partners

Voyager

Malagueta/Bullfighter

Proyecto Malagueta -
Bullfighter

Servet
Champions Leage
Ines
Indianapolis

Tribeca

1.458 viviendas

Valor nominal

102,97
136
100
165
338
600
600

489

169
950
1885
800
30.000
100

602

13.000
476
150
800
630,73

800
228
228

334
436
375
500
700

Compran

D. E. Shaw
KKR
EOS Spain
Axactor
Axactor
Cerberus
Deutsche Bank

Fleta Issuer Holding Designated
Activity Company

Lindorff / Link
Oaktree
Haya Real Estate (Cerberus): 100%
D.E. Shaw / Lindorff / Grove

Blackstone: 51%

Bain capital (80%) / Oceanwood
(10.1) /Liberbank (9.99)

Cerberus: 80%
EOS Spain

Cerberus (Gescobro) / Lindorff
Blackstone (Halley Holdco)

Canadian Pension Fund Investment
Board (CPFIB)

Axactor
Axactor: 75%

Cabot
Axactor
Deutsche Bank
Lindorff
D. E. Shaw
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Sareb’, alcanzaba los 190.000 millones a finales
de 2017 (119.000 de NPL y 71.000 REO). Es
cierto que existe bastante interés por los acti-
vos de las entidades espafiolas. No obstante los
fondos de inversion, habituales compradores de
estos activos, muestran cierta preocupacion por
dos temas. En primer lugar, el crecimiento de
los precios de la vivienda en Espafa vy el rapido
aumento del precio del alquiler han llevado a un
empeoramiento significativo de la accesibilidad.
Algunos fondos estan preocupados por la posibi-
lidad de que a los precios actuales se haya alcan-
zado el nivel maximo asumible por las familias
espafolas para la compra/alquiler. Ciertamente,
la creciente competencia en el mercado hipote-
cario, con una guerra de tipos de interés y algu-
nas entidades ofreciendo el 100% del valor de
tasacién, rememorando los peores tiempos de la
pasada burbuja, puede suponer un cierto alivio
a su preocupacion sobre el precio de la vivienda
pero no sobre los alquileres. En segundo lugar,
y mas importante, existe preocupacion por el
impacto sobre los precios inmobiliarios de la
salida de los grandes paquetes vendidos a finales
de 2017. Esta preocupacion estd justificada por el
significativo papel de las ventas de entidades de
depdsito y Sareb en el total de compraventas
de inmuebles residenciales que, en los ultimos
afios, alcanzo el 22,8%. El desembarco en el
mercado de los enormes paquetes de inmue-
bles adquiridos por los fondos a finales de 2017

1
Existe cierta preocupacion entre los fondos de
inversion, habituales compradores de activos
problemadticos, por dos razones. Primero, por
si el crecimiento de los precios de la vivienda y
de los alquileres en Espana pudiera afectar a la
accesibilidad de las familias espafiolas. Segundo,
y mds importante, por el impacto sobre los pre-
cios inmobiliarios de la salida al mercado de los
grandes paquetes vendidos a finales de 2017.

puede afectar significativamente a los precios y
dificultar la rentabilizacion de las operaciones. En

este ambiente, y a pesar del interés por reducir
sus activos problemaéticos REOs, puede ser cada
vez més dificil determinar un precio que satisfaga
las expectativas tanto de compradores como de
vendedores. La mejora de las previsiones econd-
micas puede, por el contrario, favorecer las ven-
tas de NPL.

Conclusiones

La entrada en vigor de la nueva normativa
contable IFRS 9 vy, fundamentalmente, los nue-
vos requerimientos de cobertura para los activos
improductivos de la banca producirdn un claro
incentivo para reducir el peso de los activos pro-
blematicos en el sector. En el caso espariol se ha
producido una reduccién del 46% en los activos
probleméticos desde diciembre de 2013. Las ven-
tas de paquetes de NPLs y REOs durante 2017
por parte de los bancos espafioles, que alcanzaron
casi el 50% de las ventas totales en Europa, y el
reajuste de la valoracién de los activos problema-
ticos del Banco Popular tras su venta a Santander,
han tenido un papel significativo en esta disminu-
cion. En principio a juzgar por los planes estratégi-
cos de reduccién de activos problematicos de los
bancos espafioles y por las carteras que ya estén
disponibles, el mercado volverd a ser muy activo
en 2018 aunque las dudas sobre el impacto en
el mercado de la llegada de un gran nimero de
inmuebles, como consecuencia de las grandes
transacciones del afo pasado, pueden reducir las
expectativas de rentabilidad de los potenciales
compradores.
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