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. DISPOSICIONES GENERALES

MINISTERIO DE ECONOMIAY COMPETITIVIDAD

14118 Real Decreto 1559/2012, de 15 de noviembre, por el que se establece el
régimen juridico de las sociedades de gestion de activos.

La Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de
crédito, ha venido a implantar en Espana el marco normativo general para la gestion de
crisis bancarias, con el fin de que los poderes publicos dispongan de los instrumentos
mas adecuados para realizar la reestructuracion y, en su caso, la resolucién ordenada de
las entidades de crédito que atraviesan dificultades.

Dentro del esquema de intervencion disefiado, la ley ha implantado un amplio
conjunto de instrumentos de reestructuracion y resolucién, entendidos como aquellas
medidas que puede adoptar el Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria, en
adelante el FROB, para restaurar la situacién de debilidad de una entidad de crédito.

Uno de los instrumentos de reestructuracion y resolucién mas destacados que prevé
la ley, y que constituye una importante novedad en nuestro ordenamiento juridico, es el
relativo a la utilizacion de las llamadas sociedades de gestion de activos. Su cometido es
permitir la concentracion en una sociedad de aquellos activos considerados como
problematicos o que puedan danar el balance de las entidades, facilitando de este modo
su gestidn y logrando que, desde su transmision, se produzca una traslacion efectiva de
los riesgos vinculados a estos activos.

La regulacion de estas sociedades se aborda desde dos perspectivas en la Ley 9/2012,
de 14 de noviembre. Por un lado, en el capitulo VI se incluye la regulacién genérica de la
sociedad de gestion de activos, donde se integran las reglas relativas al régimen juridico de
aplicacion a la sociedad, al modo de determinar los criterios para definir las categorias de
activos a transmitir y al régimen de transmisién de los mismos.

Esta regulacion sera de aplicacién, con la pertinente vocaciéon de permanencia, a
todos aquellos supuestos, presentes o futuros, en los que la reestructuracion o resolucion
de una entidad de crédito, pueda requerir la constitucion de una sociedad de gestion de
activos. Por lo tanto, aunque evidentemente sea de aplicacién a la sociedad de gestion de
activos que se crea en este momento para afrontar la actual crisis financiera, su vigor no
se limita al momento en que ahora nos encontramos sino que lo transciende, y constituye
el marco juridico de referencia que sera de aplicacion en todas y cada una de las
situaciones en que fuera necesario recurrir a la creacion de este tipo de sociedades.

Por otro lado, las disposiciones adicionales séptima a décima de la citada ley,
contienen una regulacion de caracter especifico, ordenando la constitucion de la sociedad
de gestion de activos a la que se transmitiran los activos provenientes del proceso de
reestructuracion bancaria que actualmente se esta llevando a cabo en nuestro pais. Esta
regulacion tiene, por tanto, una naturaleza mas circunstancial, enmarcada en el proceso
de reestructuracion de entidades de crédito actualmente en marcha.

Las citadas disposiciones establecen el marco juridico aplicable a la creacion de la
Sociedad de Gestion de Activos Procedentes de la Reestructuracion Bancaria, en
adelante SAREB, y a los activos que le seran transmitidos; prescriben qué entidades
vendran obligadas a transmitir sus activos a la sociedad, y posibilitan la constitucion de
agrupaciones de activos y pasivos de la SAREB que conformaran patrimonios separados
carentes de personalidad juridica.

En definitiva, este real decreto viene a acometer el preceptivo desarrollo de las
previsiones de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, en materia de sociedades de gestion de
activos. Este desarrollo normativo se realizara tanto desde una perspectiva general, es
decir, introduciendo regulacion relativa al marco genérico de aplicacion a todas las
sociedades de gestion de activos que se pudieran constituir, como desde una perspectiva
especifica, esto es, completando el régimen juridico de aplicacion a la denominada SAREB.
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Pasando a analizar el contenido de la norma, el real decreto que se aprueba esta
dividido en cuatro capitulos. El capitulo | contiene una serie de disposiciones generales,
relativas a las definiciones de los conceptos a emplear a lo largo del texto y a los objetivos
generales que han de perseguir las sociedades de gestion de activos en el desarrollo de su
actividad. En definitiva, estas sociedades de gestion de activos, en cuanto instrumentos de
reestructuracion y resolucion, se orientan a facilitar el desarrollo adecuado de estos
procesos en cuyo curso se apliquen. A estos efectos, de particular importancia sera que, al
transmitir los activos a las sociedades de gestién de activos, se produzca una traslacion
efectiva de los riesgos vinculados a estos activos y se minimice el uso de recursos publicos.

El capitulo Il se refiere a los activos transferibles a una sociedad de gestion de activos.
Se definen una serie de criterios cualitativos y cuantitativos generales, asi como
especificos para los derechos de créditos y bienes inmuebles, que seran utilizados por el
FROB para definir las categorias de activos que seran objeto de transmision. Por su
parte, el Banco de Espafia podra, mediante circular, ampliar estos criterios, y resolvera
las dudas sobre la inclusidn de un activo dentro de las categorias definidas por el FROB.

Una vez realizados los ajustes de valoracion y determinado el valor de transmision
por el Banco de Espafia, el FROB ordenara la definitiva transmisién de los activos.

El capitulo Il contiene las normas relativas a los ajustes de valoracion y al valor de
transmisién de los activos que determina la fase final de la fijacion del precio de
transmision. Estos criterios de valoracién tienen en cuenta si los activos cotizan o no en
un mercado activo, y diferencian especificamente entre la valoracion de bienes inmuebles,
derechos de crédito e instrumentos representativos del capital social.

La determinacion final del valor de transmision se realizara por el Banco de Espafia,
partiendo de informes de valoracion encargados a uno o varios expertos independientes,
y ajustando la estimacién de acuerdo con los criterios previstos en este real decreto. El
valor de transmision se expresara para cada categoria de activo como un porcentaje del
valor en libros de los activos tras realizar los ajustes precisos.

El capitulo IV introduce el régimen concreto aplicable a la SAREB y a sus patrimonios
separados, los fondos de activos bancarios, en adelante FAB, a los que esta podra
transferir sus activos.

La SAREB se constituye como una sociedad anonima que presenta determinadas
particularidades derivadas de su objeto social singular y el interés publico derivado de su
actividad. Su objeto esta determinado por la transferencia de activos necesaria para
desarrollar el proceso de reestructuracion y saneamiento del sector bancario espafol, a
acometer dentro del marco del memorando de entendimiento firmado entre las
autoridades espafiolas y europeas el 23 de julio de 2012, para la asistencia financiera.

Las principales notas de su régimen juridico se indican a continuacién. En primer lugar,
s6lo pueden ser accionistas de la SAREB las entidades financieras relacionadas en este
real decreto u otros que el Ministro de Economia y Competitividad pudiera expresamente
autorizar. Ademas, la SAREB debe cumplir con varios requisitos especificos de gobierno
corporativo que se refieren, por ejemplo, a la obligacién de contar con un numero
determinado de consejeros independientes en el consejo de administracion y a la exigencia
de constituir varios comités: de auditoria, de retribuciones y nombramientos, de direccién,
de riesgos, de inversiones y de activos y pasivos. Afladido a esto, los miembros del Consejo
de Administracion deberan cumplir unos requisitos de profesionalidad, honorabilidad y
experiencia especificos. En definitiva, la SAREB debera actuar en todo momento con
transparencia y profesionalidad. En particular, habra de elaborar un informe semestral sobre
su actividad y sera responsable de presentar anualmente el Informe independiente de
Cumplimiento, con el objetivo de recoger un analisis externo e independiente sobre la
adecuacion de sus actividades y estrategias a los cometidos que tiene legalmente
atribuidos. Sendos informes no alteran, en ningun caso, la responsabilidad supervisora e
inspectora atribuida, de conformidad con la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, al Banco de
Espafia.

Como ya se ha adelantado, la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, permite a la SAREB
transferir sus activos a fondos especiales, con el fin de facilitar el proceso de desinversion,
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adaptandolo a las especialidades de los activos gestionados por esta sociedad. A estos
efectos, los FAB estan creados con el propdsito, singular y exclusivo, de servir como
herramientas para la desinversion en la SAREB. Su regulacion, inspirada en la de los
fondos de titulizacién y las instituciones de inversion colectiva, pretende dar plenas
garantias a los inversores de FAB, sin menoscabar la necesaria flexibilidad exigible a
unos fondos creados con una estructura muy singular de activos, y cuya comercializacion
se dirige en exclusiva a inversores profesionales. Por ello, ha sido necesario delimitar
aspectos tales como los activos y pasivos admisibles y los requisitos para su transmision,
las reglas de constitucion, fusién y escision, la posibilidad de crear compartimentos, la
posibilidad de crear un sindicato de tenedores de valores emitidos por el FAB o las normas
de transparencia y contabilidad. La Comision Nacional del Mercado de Valores creara un
registro para los FAB y supervisara el cumplimiento por las sociedades gestoras de los
requisitos organizativos y de funcionamiento que les impone la normativa, asi como de
las normas de transparencia impuestas sobre los FAB.

Finalmente, este capitulo desarrolla otra de las habilitaciones ya previstas en la Ley
9/2012, de 14 de noviembre. En este caso, haciendo uso de lo previsto en la disposicion
adicional octava de la misma, no sera el FROB como corresponde conforme a lo previsto
en el régimen general, sino el propio real decreto, el que disefie las categorias de activos
a transferir a la SAREB.

En su virtud, a propuesta del Ministro de Economia y Competitividad, de acuerdo con
el Consejo de Estado y previa deliberacion del Consejo de Ministros en su reunion del dia
15 de noviembre de 2012,

DISPONGO:

CAPITULO |

Disposiciones generales

Articulo 1. Objeto.

Este real decreto tiene por objeto desarrollar el régimen de organizacion y
funcionamiento de las sociedades de gestion de activos, asi como las facultades del Fondo
de Reestructuracion Ordenada Bancaria, en adelante, FROB, y del Banco de Espana en
relacion con aquellas, de acuerdo con lo dispuesto en el capitulo VI de la Ley 9/2012, de 14
de noviembre, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito.

Tiene también por objeto el desarrollo de lo previsto en las disposiciones adicionales
séptima a décima de la citada ley en relacion con la Sociedad de Gestidon de Activos
Procedentes de la Reestructuracion Bancaria y sus patrimonios separados.

Articulo 2. Definiciones.
A los efectos de este real decreto se entiende por:

a) Sociedades de gestion de activos, aquellas constituidas en virtud de lo dispuesto
en el articulo 35 de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracién y resolucion
de entidades de crédito, con la finalidad de gestionar determinadas categorias de activos
especialmente dafiados o cuya permanencia en el balance de una entidad se considere
perjudicial para su viabilidad. No tendran esta consideracion, por tanto, las sociedades
para la gestion de activos a las que se refiere el capitulo 1l de la Ley 8/2012, de 30 de
octubre, sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero.

b) Sociedades gestoras de Fondos de Activos Bancarios, aquellas sociedades
gestoras de fondos de titulizacién de activos a las que se encomienda la constitucion,
administracion y representacion de los Fondos de Activos Bancarios (FAB) de conformidad
con el régimen previsto en la seccién 2.2 del capitulo IV.
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c) Activos adjudicados o adquiridos en pago de deudas, aquellos activos que la
entidad de crédito o cualquier entidad sobre la que esta ejerza control en el sentido del
articulo 42 del Cadigo de Comercio recibe de sus deudores o de terceros en sustitucion,
subrogacion real o compensacion, total o parcial, de activos financieros que representan
derechos de cobro frente a sus deudores, con independencia del modo en que se
adquiera su propiedad.

d) Datos observables, aquellos que se obtienen directamente del mercado, tal como
el tipo de interés a un determinado plazo u otras informaciones publicas disponibles
respecto de precios practicados en transacciones sobre activos equivalentes. Estos datos
se deben obtener a partir de la mejor informacion disponible que los participantes en el
mercado del activo negociado hayan utilizado para fijar el precio del activo.

e) Datos no observables, aquellos que no estan disponibles en el mercado, pero
que se han estimado utilizando la mejor informacion disponible sobre las hipétesis que los
participantes en el mercado utilizarian para fijar el precio de un activo, tal como puede ser
el efecto del riesgo de crédito de un instrumento de deuda.

f) Fecha de valoracion, aquella que coincide con la fecha del acuerdo de transmision
de los activos a la sociedad de gestién de activos. No obstante, para la transmision de
bienes muebles o inmuebles la fecha de valoracion podra ser anterior en no mas de tres
meses a la del acuerdo de transmision, siempre y cuando los pardmetros de valoracion
no sean susceptibles de cambios significativos entre una y otra fecha.

g) Mercado activo, el considerado como tal conforme a la normativa contable
aplicable a las entidades de crédito.

h) Sociedad del sector inmobiliario, aquella que tiene como objeto principal el
desarrollo urbanistico, la promocién inmobiliaria, la construccion de edificios, la
compraventa de bienes inmuebles por cuenta propia, el arrendamiento de bienes
inmuebles por cuenta propia, las actividades inmobiliarias por cuenta de terceros, la
gestion de activos relacionados con cualquiera de las actividades anteriores, o la mera
tenencia de derechos sobre bienes inmuebles.

i) Valor de mercado, el importe de efectivo, o equivalente a efectivo, que se obtendria
por la venta de un activo en una transaccién ordenada entre participantes del mercado de
referencia para el activo en cuestion que, actuando en régimen de independencia mutua,
estan basicamente informados acerca de la naturaleza y caracteristicas actuales del
activo negociado.

j) Valor econémico, es una estimacion del valor presente de un activo que la entidad
obtendria de una venta no forzada, maximizandose el uso de datos relevantes observables
de mercado y minimizando los no observables.

Articulo 3. Objetivos de las sociedades de gestion de activos.

1. Las sociedades de gestidn de activos habran de coadyuvar al desarrollo adecuado
de los procesos de reestructuracion o resolucion de entidades de crédito en cuyo curso
se constituyan, facilitando el cumplimiento de los objetivos previstos en el articulo 3 de la
Ley 9/2012, de 14 de noviembre.

2. En el desarrollo de su actuacion, las sociedades de gestién de activos deberan
perseguir los siguientes objetivos:

a) Contribuir al saneamiento del sistema financiero adquiriendo los activos
correspondientes de forma que, desde su transmision, se produzca una traslacion efectiva
de los riesgos vinculados a estos activos.

b) Minimizar los apoyos financieros publicos.

c) Satisfacer las deudas y obligaciones que contraigan en el curso de sus
operaciones.

d) Minimizar las posibles distorsiones en los mercados que se puedan derivar de su
actuacion.

e) Enajenar los activos recibidos optimizando su valor, dentro del plazo de tiempo
para el que hayan sido constituidas.
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CAPITULO I

Activos transferibles a una sociedad de gestién de activos

Articulo 4. Transmision de activos a una sociedad de gestion de activos.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 35 de la Ley 9/2012, de 14 de
noviembre, el FROB podra obligar a una entidad de crédito a transmitir a una sociedad de
gestién de activos determinadas categorias de activos, definidas conforme a lo previsto
en los articulos siguientes, que figuren en el balance de la entidad, o a adoptar las
medidas necesarias para la transmision de activos que figuren en el balance de cualquier
entidad sobre la que la entidad de crédito ejerza control en el sentido del articulo 42 del
Cadigo de Comercio, cuando se trate de activos especialmente dafiados o cuya
permanencia en dichos balances se considere perjudicial para su viabilidad, a fin de dar
de baja del balance dichos activos y de permitir la gestién independiente de su realizacién.

Articulo 5.  Criterios para la definicion de las categorias de activos.

1. EI FROB definira las categorias de activos que deberan ser objeto de transmision,
de acuerdo con los siguientes criterios y especificaciones:

a) Criterios cualitativos generales:

1.° Naturaleza del activo. Se distinguira entre bienes inmuebles, bienes muebles,
derechos de crédito, instrumentos representativos del capital social de otras entidades o
activos inmateriales.

2.° Negocio juridico que determiné su adquisicion. Se distinguira entre compraventa,
permuta, adjudicacién en o para pago de deudas, compensacion, aportacion societaria o
adquisicion a titulo gratuito.

3.° Actividad con la que se encuentra relacionado el activo. En concreto, en el caso
de los derechos de crédito se atendera a la actividad financiada por el activo y en el de los
bienes muebles, bienes inmuebles y activos inmateriales, a la actividad que hubiera
originado su adquisicion por parte de la entidad de crédito. En el caso de los instrumentos
representativos del capital social de otras entidades, se atendera a la actividad principal
de la sociedad emisora de esos titulos.

En todos esos supuestos, se distinguira entre actividades de construccion y promocion
inmobiliaria, actividades industriales, actividades comerciales, crédito a instituciones
financieras, crédito a las administraciones publicas, crédito a pequefas y medianas
empresas y empresarios individuales, crédito para la adquisicion de vivienda, crédito al
consumo y otras actividades.

b) Criterios cualitativos especificamente aplicables a los derechos de crédito:

1.° Garantias existentes. Se distinguira entre derechos con garantia real de primer
rango, diferenciando entre garantias inmobiliarias, garantias mobiliarias y otras garantias,
derechos con otras garantias reales, derechos con garantia personal y derechos no
garantizados.

2.° Clasificacion. Se distinguira entre créditos clasificados como normales,
subestandar, dudosos por razén de la morosidad del cliente, dudosos por razones
distintas de la morosidad del cliente, o como activos en suspenso regularizados, de
acuerdo con las circulares dictadas por el Banco de Espafia en materia de contabilidad de
las entidades de crédito.

3.° Ubicacién geografica de la garantia real inmobiliaria. Para los derechos de
crédito con garantia real inmobiliaria, se distinguira por paises donde se ubiquen los
bienes sobre los que esté constituida la garantia. En el caso de Espafia, se diferenciara
por provincias y ciudades autbnomas.
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c) Criterios cualitativos especificamente aplicables a los bienes inmuebles:

1. Destino. Se distinguira entre edificaciones de uso residencial, de uso comercial o
industrial, terrenos urbanizables y fincas rusticas.

2.° Estado. Se distinguird entre finalizado con licencia de ocupacion, finalizado sin
licencia de ocupacion, obra en curso, urbanizado y no desarrollado.

3.° Clasificacion. Se distinguira entre uso propio, existencias, inversiones
inmobiliarias, activos no corrientes en venta, y bienes cedidos en arrendamiento
financiero.

4.° Ubicacion geogréfica: Se distinguira por paises donde se ubique el activo y, en el
caso de Espana, se diferenciara por provincias y ciudades auténomas o por otros
parametros geograficos.

d) Criterios cuantitativos generales:

1.° Antigiiedad en balance. Se podra determinar un umbral minimo y también varios
tramos de antigtiedad.

2.° Valor. Se podran determinar umbrales minimos de traspaso y distinguir los
activos en tramos, en funcion del valor neto contable de los mismos.

e) Criterios cuantitativos especificos de los derechos de crédito:

Valor de la garantia. Se podran establecer varios tramos en porcentaje del valor neto
contable del derecho de crédito garantizado.

2. La definicion de cada categoria de activos se llevara a cabo del siguiente modo:

a) Se utilizaran todos los criterios cualitativos generales. Dentro de cada criterio,
cada especificacion dara lugar a una categoria distinta de activo.

b) Tratandose de derechos de crédito o de bienes inmuebles, deberan utilizarse
también los criterios cualitativos y cuantitativos especificos que les son aplicables,
generando también cada especificacion de criterio una categoria distinta de activo.

c) Podran aplicarse también criterios cuantitativos generales a todas o parte de las
categorias definidas aplicando criterios cualitativos, generando nuevas categorias. Si se
utilizasen tramos, se generaran tantas categorias como tramos se utilizasen.

3. El Banco de Espafia podra, mediante circular, ampliar los criterios y
especificaciones determinados en este articulo, y definirlos con mas precision.

Articulo 6. Determinacion concreta de las categorias de los activos que se han de
transmitir.

1. Los actos que el FROB dicte en aplicacion de lo dispuesto en el articulo 35.1 de
la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, deberan determinar las categorias de activos que se
han de transmitir y numerara cada una de ellas de forma secuencial, pudiendo variar
dicha numeracién de entidad en entidad.

En los supuestos en que los activos que se hayan de transmitir sean instrumentos
representativos del capital social de otras entidades que atribuyan a la entidad de crédito
0 a cualquier otra entidad sobre la que esta ejerza control en el sentido del articulo 42 del
Caddigo de Comercio el control de las sociedades participadas, el FROB podra requerir a
la entidad de crédito a que, con caracter previo a la transmisién de esos activos, proceda
a una simplificacion de la estructura de la sociedad participada o de sus activos y pasivos.

2. EI FROB determinara las categorias de los activos que hayan de transmitirse en
una unica relacion, pudiendo excepcionalmente y cuando un cambio imprevisto de
circunstancias asi lo justifique, incluir nuevas categorias de activos de obligada
transmision en la medida en que estos se encuentren especialmente dafiados o su
permanencia se considere perjudicial para la viabilidad de la entidad de crédito.
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Cualquier duda sobre la pertenencia de un activo a las categorias definidas por el
FROB sera resuelta por el Banco de Espafia a peticion del FROB, de la entidad afectada
o de la sociedad de gestion de activos.

3. Una vez determinado el valor de transmision por el Banco de Espafia en los
términos previstos en el capitulo lll, el FROB dictara resolucién en la que se determine el
plazo maximo y las condiciones en que los activos incluidos en cada categoria deberan
ser transmitidos a la sociedad de gestion de activos, que se notificara a la entidad.

CAPITULO Il

Ajustes de valoracion y valor de transmisién de los activos

Seccién 1.2 Criterios para realizar ajustes de valoracion

Articulo 7. Ajustes de valoracion.

El ajuste de valoraciéon que deba realizar la entidad de crédito para cada categoria de
activo no podra ser inferior a la cobertura que le corresponda en aplicacion de las
circulares dictadas por el Banco de Espana en materia de contabilidad de las entidades
de crédito ni a la que pudiera serle de aplicacion en virtud de lo dispuesto en el Real
Decreto-ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del sector financiero y en el Ley
8/2012, de 30 de octubre, sobre saneamiento y venta de los activos inmobiliarios del
sector financiero. Sin embargo, la aplicacién de los criterios de valoracion de este capitulo
puede suponer un ajuste de valoracién superior.

Articulo 8. Criterios de valoracién de activos que coticen en un mercado activo.

El valor de un activo negociado en un mercado activo sera su valor de mercado en la
fecha de valoracion.

Articulo 9. Criterios de valoracion de activos que no coticen en un mercado activo.

1. Para la valoracion de los activos que no coticen en un mercado activo conforme a
lo previsto en el articulo anterior, se utilizaran técnicas de valoracion generalmente
aceptadas para estimar el valor econémico.

2. Cuando la estimacién incluya flujos de efectivo futuros, la técnica de valoracién
considerara el valor temporal del dinero en cada plazo debidamente ajustado por, al
menos, el efecto del riesgo de crédito.

3. En caso de disponer de valoraciones de expertos independientes que tengan por
objeto determinar el valor econémico de los activos concretos que van a ser transmitidos,
la entidad debera utilizarlas para determinar los ajustes de valoracion. Si su objeto no
fuera determinar el valor econémico de los activos, dichas valoraciones sélo podran
tomarse como referencia con los ajustes necesarios para dicha determinacion.

Articulo 10. Criterios de valoracién especificos para los bienes inmuebles.

1. En la valoracion de los bienes inmuebles se tomaran en consideracion las
caracteristicas especificas que un comprador tendria en cuenta para decidir sobre su
adquisicion, tales como: la localizaciéon geografica, la disponibilidad de infraestructuras,
su situacién legal, condiciones para su venta, oferta y demanda actuales de activos
similares, su uso mas probable, consideraciones de planificacion urbanistica, evolucién
de los precios de los suministros y evolucion demografica, entre otras.

2. La estimacién del valor econémico de un bien inmueble debera considerar su
capacidad de generar flujos de efectivo sobre la base de su uso mas probable y
financieramente sostenible. El uso mas probable se determinara de acuerdo con su
situacién legal y con las condiciones del mercado, sin que necesariamente tenga que
coincidir con su calificacién urbanistica en el momento de la valoraciéon. Se considerara
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uso financieramente sostenible aquel a través del cual el bien sea capaz de generar flujos
de efectivo que produzcan una rentabilidad adecuada a la inversién requerida en ese bien
inmueble.

3. En los bienes inmuebles propiedad de la entidad mantenidos en régimen de
obtencion de rentas por su alquiler, el valor econdmico se obtendra a partir de las
proyecciones de flujos de efectivo futuros adecuadamente descontados, considerando su
nivel de ocupacion en la fecha de valoracion.

4. En la valoracién de los activos que pudieran requerir de inversiones adicionales
para su puesta en condiciones de venta, tales como las promociones inmobiliarias en
curso, no se consideraran dichas inversiones adicionales, sino que esta se estimara sobre
la base de la consideracion que el mercado otorga a los activos en el momento de la
valoracion.

5. Para maximizar el uso de datos observables de mercado se consideraran los
precios observados de transacciones recientes de activos de caracteristicas similares.

Cuando no existan datos sobre precios de transacciones similares disponibles, se
utilizaran los precios de ofertas realizadas por parte de vendedores, distintos de la
entidad, proporcionados por bases de datos comunmente utilizadas, ajustados en su caso
para alcanzar su valor econémico.

6. No obstante lo anterior, en el caso de bienes inmuebles con un valor en libros
superior a 3 millones de euros, las entidades obtendran su valor econdmico sobre la base
de una tasacioén efectuada por un experto independiente y con suficiente experiencia en
la zona y en la categoria de dichos bienes inmuebles.

Articulo 11.  Criterios de valoracién especificos para los derechos de crédito.

1. La valoracion de los derechos de crédito debera reflejar la pérdida esperada a lo
largo de toda su vida remanente.

2. El valor econémico de los derechos de crédito que cuenten con garantia real de
primer rango sobre bienes inmuebles, debidamente constituida y registrada a favor de la
entidad, se calculara teniendo en cuenta el correspondiente a la garantia valorada de
acuerdo con los criterios contenidos en el articulo anterior, una vez descontados los
gastos necesarios para la ejecucion de la garantia y venta posterior del inmueble.

3. El valor econdmico de los derechos de crédito clasificados como dudosos se
correspondera Unicamente con la parte cubierta con garantias reales de primer rango
descontados los gastos necesarios para la ejecucion de la garantia y venta de los activos
en garantia.

Articulo 12.  Criterios de valoracion especificos para los instrumentos representativos del
capital social.

1. El valor econémico de los instrumentos representativos del capital social que se
han de transmitir sera el valor de mercado calculado en la fecha de valoracion cuando se
negocien en un mercado activo.

2. Para determinar el valor econdmico de los instrumentos de capital que se han de
transmitir, que no se negocien en un mercado activo, se tendra en cuenta lo siguiente:

a) En el caso de sociedades que hayan presentado solicitud de concurso voluntario
0 que hayan sido declaradas en concurso por auto judicial, el valor econémico de sus
instrumentos de capital se reputara nulo.

b) Para el resto de sociedades, el valor econémico de los instrumentos de capital
sera como maximo el valor de la parte alicuota del patrimonio neto contable de la sociedad
a la que dichos instrumentos representan, salvo que el valor total del activo exceda de 10
millones de euros y la parte alicuota del mismo fuera superior a 3 millones de euros, en
cuyo caso debera realizarse una valoracidon especifica a cargo de un experto
independiente.
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Seccién 2.2 Valor de transmisioén de los activos

Articulo 13. Determinacion del valor de transmision.

1. El Banco de Espafia determinara el valor de transmision de los activos que se
han de transferir a las sociedades de gestion de activos sobre la base de la estimacion de
su valor econdmico mediante informes de valoracion encargados a uno o varios expertos
independientes realizados de conformidad con los criterios contenidos en la seccion
anterior.

2. A efectos de dicha determinacion, el Banco de Espafa ajustara la estimacion del
valor econémico resultante de dichos informes teniendo en consideracion los criterios
siguientes:

a) Cobertura del riesgo de evolucion desfavorable de los precios.

b) Prevision de gastos de gestién, administracion y mantenimiento, asi como de
costes financieros, asociados a la tenencia de los activos que se han de transferir.

c) Perspectivas de desinversion de los activos transferidos a la misma.

3. El valor de trasmision asi determinado por el Banco de Espafia se expresara para
cada categoria de activo como un porcentaje del valor en libros de los activos resultante
tras realizar los ajustes de valoracion a que se refiere la seccion 1.2 del capitulo lll.

4. Una vez determinado el valor de transmisién, el Banco de Espana lo comunicara
al FROB a fin de que este dicte el acto administrativo a que se refiere el articulo 6.3.

Articulo 14. Metodologia de valoracion.

1. La valoracion realizada por el experto o expertos independientes, a que se refiere
el apartado 1 del articulo anterior, deberd fundarse en el analisis de muestras
representativas de las categorias de activos que se han de transmitir.

2. Cuando estas categorias de activos incluyan bienes inmuebles o derechos de
crédito con garantia real de primer rango sobre bienes inmuebles cuya valoraciéon deba
basarse en la de estos bienes, habran de llevarse a cabo valoraciones a cargo de
expertos independientes. Estas valoraciones habran de llevarse a cabo en todo caso sin
sujecién a muestra respecto de aquellos activos cuyo valor individual en libros supere los
20 millones de euros. Este umbral podra ser modificado mediante circular del Banco de
Espana.

Articulo 15. Costes devengados y gastos incurridos.

1. Cualquier importe devengado o vencido, y no pagado en la fecha de valoracion,
relacionado con cualquiera de los activos, o grupos de activos, transmitidos a las
sociedades de gestion de activos, lo sera por cuenta y a cargo de la entidad de crédito
transmitente, incluidos los gastos fiscales y legales derivados del otorgamiento e
inscripcion de escrituras.

2. Los gastos relativos a las tasaciones a que se refiere este capitulo seran por
cuenta de la entidad de crédito transmitente.

3. También seran por cuenta y a cargo de la entidad de crédito, los gastos en que
incurra la sociedad de gestion de activos con posterioridad a la fecha de valoracién, como
consecuencia de errores u omisiones, asi como aquellos que pudieran derivar de
obligaciones legales de saneamiento de los activos transmitidos.
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CAPITULO IV

Sociedad de Gestion de Activos para la Reestructuracion Bancaria

Seccién 1.2 La sociedad de gestién de activos para la reestructuracion bancaria

Articulo 16. Constitucion.

1. ElI FROB constituira una sociedad anénima con la denominacion de Sociedad de
Gestion de Activos Procedentes de la Reestructuraciéon Bancaria, S.A., en adelante
SAREB, en los términos previstos en la disposicion adicional séptima de la Ley 9/2012,
de 14 de noviembre.

2. La SAREB sera a todos los efectos una sociedad de gestiéon de activos de
conformidad con la definicion prevista en el articulo 2.a) y se regira por lo establecido en
la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, en este real decreto y demas normas del ordenamiento
juridico privado.

3. La SAREB se constituira por el periodo que se determine en sus Estatutos, el
cual no podra ser superior a 15 afios.

Articulo 17. Objeto social.

1. El objeto exclusivo de la SAREB sera la tenencia, gestion y administracion directa
o indirecta, adquisicidn y enajenacién de los activos que, de conformidad con lo dispuesto
en la seccion 3.2 de este capitulo le transmitan las entidades de crédito a las que se
refiere la disposicidn adicional novena de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, que figuren
en el balance de las mismas o en el de cualquier entidad sobre la que esta ejerza control
en el sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, asi como de cualesquiera otros que
llegue a adquirir en el futuro como consecuencia de la citada actividad de gestion y
administracion de los primeros.

En los casos en que la SAREB desarrolle su objeto exclusivo de forma indirecta,
debera contar con mecanismos adecuados para prevenir los conflictos de interés.

2. A los efectos del cumplimiento de sus funciones, la SAREB actuara con
adecuacion a los objetivos establecidos en el articulo 3 y de acuerdo con los principios
generales de transparencia y gestion profesional.

Articulo 18. Capital social.

El importe inicial del capital social y la prima de emision seran determinados por el
FROB en funcion del volumen previsto de actividades y operaciones de la SAREB vy las
necesidades financieras esperadas.

Articulo 19. Accionistas.
1. Podran ser accionistas de la SAREB:

a) El Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria.

b) Las entidades de crédito.

c) Las entidades aseguradoras.

d) Las empresas de servicios de inversion.

e) Las sociedades de inversion colectiva, mobiliaria o inmobiliaria.

f) Las instituciones de inversion colectiva y los fondos de pensiones, asi como sus
sociedades gestoras.

g) Las sociedades gestoras de fondos de titulizacion de activos

h) Las sociedades y fondos de capital-riesgo.

i) Las sociedades de garantia reciproca.

j) Las entidades extranjeras, cualquiera que sea su denominacion o estatuto, que,
de acuerdo con la normativa que les resulte aplicable, ejerzan las actividades tipicas de
las anteriores.
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k) Las entidades cuya actividad principal sea la tenencia de acciones o
participaciones en cualquiera de las entidades citadas en las letras c) a i).

[) Las personas juridicas distintas de las anteriores incluidas en la letra c) del articulo
78 bis de la Ley del Mercado de Valores.

m) Las sociedades andnimas cotizadas de inversion en el mercado inmobiliario.

2. El Ministro de Economia y Competitividad podra ampliar las categorias de
accionistas previstas en el apartado anterior.

3. Enningun caso la participacion publica podra ser igual o superior al cincuenta por
ciento del capital de la sociedad. Se entendera por participacion publica el conjunto de las
participaciones directas o indirectas que ostenten las unidades institucionales publicas,
tal y como se definen en el Sistema Europeo de Cuentas Nacionales.

Articulo 20.  Organos de gobierno.

Los 6rganos de gobierno de la SAREB seran los que establece en el Texto Refundido
de la Ley de Sociedades de Capital, aprobado por Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, para las sociedades anénimas, con las particularidades que se disponen en esta
seccion.

Articulo 21. Consejo de Administracion.

1. El Consejo de Administracion estara integrado por un minimo de 5 y un maximo
de 15 miembros.

2. Todos los miembros del Consejo de Administracion seran personas de reconocida
honorabilidad comercial y profesional y deberan poseer conocimientos y experiencia
adecuados para ejercer sus funciones. Tales honorabilidad y experiencia deberan
concurrir también en los directores generales o asimilados de la entidad.

3. Concurre honorabilidad comercial y profesional en quienes hayan venido
observando una trayectoria personal de respeto a las leyes mercantiles u otras que
regulan la actividad econdémica y la vida de los negocios, asi como a las buenas practicas
comerciales, financieras y bancarias. En todo caso, se entendera que carecen de tal
honorabilidad quienes, en Espafa o en el extranjero, tengan antecedentes penales por
delitos dolosos, estén inhabilitados para ejercer cargos publicos o de administracion o
direccion de entidades financieras o estén inhabilitados conforme a la Ley 22/2003, de 9
de julio, Concursal, mientras no haya concluido el periodo de inhabilitacion fijado en la
sentencia de calificacion del concurso y los quebrados y concursados no rehabilitados en
procedimientos concursales anteriores a la entrada en vigor de la referida ley.

4. Poseen conocimientos y experiencia adecuados para ejercer sus funciones en la
SAREB quienes hayan desempefiado, durante un plazo no inferior a cinco afios, funciones
de alta administracion, direccion, control o asesoramiento de entidades financieras o
funciones de similar responsabilidad en otras entidades publicas o privadas.

5. Al menos una tercera parte de los miembros del Consejo de Administracion, seran
consejeros independientes, conforme a la definicion del Cédigo Unificado de Buen
Gobierno.

Los consejeros independientes seran nombrados a propuesta del Comité de
Retribuciones y Nombramientos, en atencidén a su competencia, experiencia y prestigio
profesional y no podran desempefar sus funciones por un periodo de tiempo superior a
cinco afos.

El cese de los consejeros independientes debera ser informado previamente por el
Comité de Retribuciones y Nombramientos.

6. La condicion de miembro del Consejo de Administracion es incompatible con el
desempefio de cualquier cargo politico electo. No podran ser miembros de dicho Consejo
quienes desempefien un cargo similar, mantuvieran relaciones laborales, mercantiles o
profesionales con sociedades dedicadas a una actividad analoga a la de la SAREB o
tengan directa o indirectamente intereses significativos en dichas sociedades..
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Articulo 22. Comité de Auditoria y Comité de Retribuciones y Nombramientos.

1. El Consejo de Administracion de la SAREB habra de constituir un Comité de
Auditoria y un Comité de Retribuciones y Nombramientos.

2. Los comités habran de contar con una mayoria de consejeros independientes de
entre los cuales se elegira a su Presidente.

3. ElI Comité de Auditoria se regira, sin perjuicio de lo dispuesto en este real decreto,
por lo previsto en la disposicion adicional decimoctava de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.

4. EI Comité de Retribuciones y Nombramientos tendra las siguientes funciones:

a) Informar la politica general de retribuciones e incentivos para los miembros del
Consejo de Administracion y el personal directivo de la SAREB y velar por la observancia
de dicha politica.

b) Garantizar el cumplimiento de los requisitos previstos en este real decreto para el
ejercicio del cargo de miembro del Consejo de Administracion.

5. El Comité de Auditoria y el Comité de Retribuciones y Nombramientos informaran
sobre cuestiones concretas a peticion de la Junta General.

Articulo 23. Comités de apoyo al Consejo de Administracion.

1. La Sociedad de Gestion de Activos habra de constituir los siguientes comités:

a) Comité de direccion.

b) Comité de riesgos.

c) Comité de inversiones.

d) Comité de activos y pasivos.

2. El comité de direccion tendra, entre otras funciones a determinar en los estatutos
de la sociedad, la de asistir al Consejo de Administracion en la direccion de la gestion
financiera y operativa, y en sus funciones de informe presupuestario y de gestion. A tales
efectos, le corresponde:

a) Analizar la gestion econdémica y financiera de la SAREB.
b) Estudio de los informes y actuaciones que el Comité de Auditoria y el Comité de
Retribuciones y Nombramientos realicen en ejercicio de sus funciones.

3. El comité de riesgos tendra, entre otras funciones a determinar en los estatutos de
la sociedad, la de supervisar y, en su caso, proponer acciones de remedio para responder a
situaciones o actuaciones que puedan dar lugar a niveles excesivos de riesgo.

4. EIl comité de inversiones tendra, entre otras funciones a determinar en los
estatutos de la sociedad, la de valorar y proponer al Consejo de Administracion estrategias
0 acciones de inversién y desinversion.

5. EIl comité de activos y pasivos tendra la funcion, entre otras a determinar en los
estatutos de la sociedad, de asesorar al Consejo de Administracion sobre cualquier
circunstancia que pueda afectar al balance de la compafiia y, en particular, las relativas a
la estructura de capital, financiacion y liquidez.

Articulo 24. Obligaciones generales de transparencia y de formulacién de cuentas
anuales.

1. La SAREB debera cumplir con las obligaciones generales de formulacion de
cuentas anuales en los términos previstos en la Ley de Sociedades de Capital, con las
especificidades que se establecen en esta seccion. La SAREB no podra formular cuentas
anuales de caracter abreviado.

Ademas, en sus actuaciones ordinarias, la SAREB actuara de manera transparente y
coherente con los objetivos y funciones definidos en la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, y
en este real decreto.
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Adicionalmente, la SAREB debera disponer de pagina web para dar publicidad por
medios electronicos a la informacion que le sea legalmente exigible.

2. La SAREB se entendera incluida entre los sujetos obligados a que se refiere el
articulo 2.1 de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencién del blanqueo de capitales y
de la financiacion del terrorismo.

Articulo 25. Publicidad de la informacién legalmente requerida.

La SAREB debera facilitar al publico en general, por cualquier medio técnico,
informatico o telematico, toda la informacion legalmente requerida referida a sus cuentas
anuales y el Informe de Actividad, sin perjuicio del derecho de los accionistas a solicitar la
informacion de forma impresa.

Asimismo, sin perjuicio del cumplimiento de los requisitos de transparencia en la
memoria de sus cuentas anuales, en virtud de la normativa contable que le sea de
aplicacién, debera incluir en las mismas un detalle del volumen de crédito a terceros,
distinguiendo entre los créditos que le hayan sido transmitidos por otras entidades y los
que hayan sido concedidos por la SAREB, diferenciando igualmente las refinanciaciones
y reestructuraciones de créditos que haya llevado a cabo tanto en uno como en otro caso.

Articulo 26. Informe de Actividad e Informe independiente de Cumplimiento.

1. Con caracter semestral, la SAREB elaborara un Informe de Actividad en el que
detallara de manera sistematica y facilmente comprensible los datos esenciales de su
actuacion durante el periodo correspondiente, el grado de cumplimiento de los objetivos
planteados en su plan de negocio y las razones que explican las posibles desviaciones de
dichos objetivos. Este informe sera remitido al Banco de Espafa y a la Comision de
Seguimiento a la que se refiere disposicidon adicional séptima de la Ley 9/2012, de 14 de
noviembre, quienes podran requerir que sea completado con cuanta informacién adicional
estime necesaria. El informe sera puesto a disposicidon del publico a través de la pagina
web de la SAREB.

2. Asimismo, con caracter anual un experto independiente elaborara el Informe
independiente de Cumplimiento que la SAREB debera remitir a la Comision de
Seguimiento a la que se refiere la disposicién adicional séptima de la Ley 9/2012, de 14
de noviembre y al propio Banco de Espafia. Este informe tendra como finalidad evaluar la
adecuacion de las actividades y estrategias de la SAREB a los objetivos generales para
los que ha sido constituida, sin perjuicio de las competencias atribuidas al Banco de
Espafa en materia de supervision de la SAREB.

El Banco de Espafia determinara los requisitos necesarios y el procedimiento para la
designacion del experto independiente, el contenido minimo del informe y la informacién
que la SAREB debera poner a disposicion del experto para su adecuada elaboracion.

Articulo 27. Comision de Seguimiento de la SAREB.

La Comision de Seguimiento de la SAREB prevista en la disposicion adicional séptima
de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, se regira por lo previsto en la citada ley, en este
real decreto y en las normas de funcionamiento que la propia Comision apruebe.

Para el desarrollo de sus funciones de analisis del cumplimiento de los objetivos
generales de la SAREB, la Comisién de Seguimiento podra solicitar de la sociedad de
gestion de activos la informacion que considere conveniente, determinando la periodicidad
que corresponda. Esta informacién incluira, al menos los Informes de Actividad y de
Cumplimiento previstos en el articulo anterior y cuantos antecedentes se requieran
relativos al plan de negocio de la SAREB y sus posibles desviaciones, las politicas de
desinversion y de amortizacion de la deuda avalada, la situacion o proyeccion econémica-
financiera de la sociedad, y cualquier otra informacion de caracter patrimonial,
presupuestario, contable, organizativo o procedimental.
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A estos mismos efectos, la Comision podra solicitar la asistencia a sus reuniones de
directivos de la SAREB u otros expertos independientes cuya participacion pueda facilitar
el mejor desarrollo de sus funciones.

De conformidad con el régimen previsto en el apartado 9 de la disposicion adicional
séptima de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, la Comision de Seguimiento de la SAREB
podra acordar, por mayoria de votos entre sus miembros, la incorporacion de
observadores permanentes.

Articulo 28. Declaraciones a la Central de Informacién de Riesgos del Banco de Espana.

La SAREB ostentara la condicion de entidad declarante a la Central de Informacion
de Riesgos del Banco de Espafa y debera informar periédicamente a la misma de
acuerdo con la normativa aplicable a las entidades de crédito, con las adaptaciones y
precisiones que determine, en su caso, el Banco de Espana.

Seccién 2.2 Patrimonios separados

Articulo 29. Régimen juridico general.

1. La SAREB podra constituir los patrimonios separados carentes de personalidad
juridica a los que se refiere la disposicion adicional décima de la Ley 9/2012, de 14 de
noviembre, que se regiran por lo previsto en esta seccion.

2. Enlo no contemplado en la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, o en esta seccion,
se les aplicaran las normas vigentes en materia de fondos de titulizacion de activos y de
titulizacién hipotecaria, asi como de instituciones de inversién colectiva en tanto resulten
de aplicacion, atendiendo a su naturaleza especifica.

3. Los patrimonios separados recibirdn la denominacién general de «Fondos de
Activos Bancarios» y se identificaran en su denominacion particular con dicha
denominacion o las siglas «<FAB». Las citadas denominacioén y siglas quedan reservadas
a este tipo de instituciones.

4. El patrimonio inicial de los FAB debera integrar activos y, en su caso, activos y
pasivos, procedentes de la SAREB, sin perjuicio del régimen de fusion de los FAB
contenido en el articulo 38.

5. Sera también posible la transmision, por la SAREB, de activos y, en su caso,
activos y pasivos, a un FAB ya existente, siempre que la escritura de constituciéon de este
asi lo prevea.

6. La gestion y representacion de los FAB estard necesariamente encomendada, de
modo exclusivo y reservado, a una sociedad gestora de fondos de titulizacién de activos,
que debera cumplir con las particularidades que se determinan en la Ley 9/2012, de 14
de noviembre y en este real decreto.

7. Las sociedades gestoras de fondos de titulizacion de activos que hubieren sido
autorizadas con anterioridad a la entrada en vigor de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre,
de reestructuracion y resolucién de entidades de crédito, deberan convalidar su
autorizacion al objeto de poder desarrollar la gestién y representacién de los FAB de
conformidad.

Articulo 30. Activo.

1. El activo de los FAB quedaré integrado en los términos previstos en la escritura
de constitucién por los siguientes elementos:

a) Los activos transmitidos, directa o indirectamente, por la SAREB, asi como otros
activos adquiridos por subrogacion o transformacion de los anteriores, generados a partir
de estos o conexos con ellos.

b) El efectivo, los depdsitos a la vista y a plazo en entidades de crédito.

c) Los valores de renta fija admitidos a negociacion en mercados secundarios
oficiales.
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2. Junto con los activos, los FAB podran asumir cualesquiera compromisos, deberes
y cargas asociados a ellos, sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 32.

3. Los acreedores de un FAB solo podran hacer efectivos sus créditos frente al
patrimonio de dicho FAB.

Articulo 31. Pasivo.

1. El pasivo de los FAB quedara integrado, en los términos previstos en la escritura
de constitucion, por los siguientes elementos:

a) Los pasivos que le transfiera la SAREB.

b) Los valores de cualquier clase que emitan.

c) Los préstamos o créditos de cualquier clase.

d) Las aportaciones de inversores institucionales, a quienes correspondera el
derecho al remanente que, en su caso, se produzca con ocasion de la liquidacién del
fondo, una vez satisfechos los derechos de crédito de los restantes acreedores.

e) Los pasivos generados por la propia actividad tipica de los FAB.

2. Laemision de valores por el FAB estara sujeta a lo previsto en la Ley 24/1988, de
28 de julio, del Mercado de Valores y disposiciones complementarias. Los valores
emitidos por los FAB podran ser admitidos a negociacién en mercados secundarios
oficiales, conforme a lo establecido en el capitulo | del titulo Ill de la Ley 24/1988, de 28
de julio.

La distribucion de dichos valores solo sera posible entre inversores profesionales. El
valor nominal unitario minimo de los valores sera de 100.000 euros.

Articulo 32. Régimen de la transmision de activos y pasivos.

1. Las transmisiones de activos por parte de la SAREB a un FAB se sujetaran al
régimen establecido en los apartados 1 y 4 del articulo 36 de la Ley 9/2012, de 14 de
noviembre, y deberan cumplir con los siguientes requisitos:

a) De caracter objetivo:

1.° Que la transmision de los activos sea plena e incondicionada y por la totalidad
del plazo remanente hasta el vencimiento, si lo hubiera.

2.° Que el transmitente no conceda ninguna garantia al FAB ni asegure de cualquier
otra forma el buen fin de los derechos de crédito transmitidos o, con caracter general, el
valor o calidad de los bienes o derechos transmitidos.

b) De caracter formal:

1.° Las transmisiones se formalizaran en documento contractual que acredite el
negocio.

2.° En toda nueva incorporacion de activos a los FAB, la sociedad gestora del FAB
entregara a la Comision Nacional del Mercado de Valores, para su registro, un documento
suscrito también por la SAREB que contenga:

i) Detalle de los activos a incorporar y de sus caracteristicas, con el mismo grado de
concrecion con el que se relacionaron los activos agrupados en la escritura publica de
constitucién del FAB.

ii) Declaracion de la sociedad gestora y del transmitente de que los nuevos activos
cumplen los requisitos establecidos en la escritura publica de constitucion.

2. Las transmisiones de pasivos por parte de la SAREB a un FAB deberan cumplir
con los siguientes requisitos:

a) Las transmisiones se formalizaran en documento contractual que acredite el
negocio.
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b) En toda nueva incorporacién de pasivos a los FAB, la sociedad gestora del FAB
entregara a la Comision Nacional del Mercado de Valores, para su registro, un documento
suscrito también por la SAREB, que contenga:

1.° Detalle de los pasivos a incorporar y de sus caracteristicas, con el mismo grado
de concrecién con el que se relacionaron los pasivos agrupados en la escritura publica de
constitucién del FAB.

2.° Declaracion de la sociedad gestora y del transmitente de que los nuevos pasivos
cumplen los requisitos establecidos en la escritura publica de constitucion.

Articulo 33. Instrumentos financieros derivados y otros instrumentos de gestion de
riesgos.

1. Los FAB podran contratar instrumentos financieros derivados siempre que ello
sea acorde con su estrategia de gestion, y sin mas limitaciones que las previstas en la
escritura de constitucion del FAB.

2. Asimismo, podran contratar seguros, recibir y otorgar garantias o utilizar cualquier
instrumento financiero adecuado a la gestion de sus riesgos.

Articulo 34. Sindicato de tenedores de valores emitidos por el FAB.

1. La escritura de constitucién de los FAB podra prever la creacion de un sindicato
de tenedores de valores emitidos por el FAB, en adelante, sindicato de tenedores, que se
regira por lo dispuesto en la disposicién adicional décima de la Ley 9/2012, de 14 de
noviembre.

2. Elsindicato de tenedores quedara constituido entre los adquirentes de los valores
emitidos por el FAB, una vez que se registre por la Comisiéon Nacional del Mercado de
Valores la escritura publica de constitucién del FAB.

Articulo 35. Constitucion de los FAB.

1. Los FAB se crearan mediante escritura publica cuyo contenido minimo se
especifica en el articulo siguiente y se registraran en la Comision Nacional del Mercado
de Valores. En todo caso, las cuentas anuales de los FAB deberan ser depositadas en la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

2. La constitucién de los FAB estara sujeta al cumplimiento previo de los requisitos
siguientes:

a) Escrito de solicitud dirigido a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.
b) Aportacion y registro en la Comisién Nacional del Mercado de Valores de la
escritura publica de constitucion de los FAB.

Articulo 36. Escritura de constitucion.

1. La escritura de constitucion del FAB contendra, al menos, las siguientes
menciones:

a) Su denominacion completa y reglas de uso de la misma, asi como de otras
denominaciones comerciales posibles.

b) EIl patrimonio en el momento de la constitucion, distinguiendo aquella parte que
proceda de la transmision de activos de la SAREB, de aquella parte que se integre por
otras aportaciones.

c) Estructura del pasivo.

d) Designacion de la sociedad gestora y reglas sobre su retribucion y eventual
sustitucion.

e) Definicion de las funciones de la sociedad gestora y posibilidad de subcontratacion
por la misma.

f) Duracioén del FAB.
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g) Creacion de compartimentos con identificacion de sus caracteristicas objetivas o
la posibilidad de crearlos. La regulacion de los citados compartimentos se recoge en el
articulo 37.

h) Posibilidad de recibir nuevos activos o pasivos de la SAREB en momento
posterior al fundacional o de adquirir otros activos por transformacion de los anteriores,
generados a partir de ellos o asociados a ellos, asi como el importe maximo del patrimonio
del fondo.

i) Identificacion de los activos admisibles agrupados en el fondo y politica de gestion
de los mismos, el régimen previsto para su administracién y gestion de cobros y, en su
caso, las reglas de sustitucién, asi como las caracteristicas juridicas y econémico-
financieras definitorias de aquellos y, cuando sea posible, los saldos, rendimientos, flujos
financieros, condiciones de cobro, fechas de vencimiento y sistemas de amortizacion.

j) Caracteristicas de los valores que, en su caso, se vayan a emitir, o las de cada
una de sus clases si fueran varias, asi como de los créditos y aportaciones.

k) Régimen del sindicato de tenedores, en su caso.

[) Politica de gestion de riesgos e instrumentos admisibles para dicha gestion
determinandose las operaciones que vaya a concertar por su cuenta con la finalidad de
aumentar la seguridad o regularidad de los pagos de los valores emitidos, neutralizar las
diferencias de tipos de interés entre los activos incorporados al fondo y los valores
emitidos con cargo a él o, en general, transformar las caracteristicas financieras de todos
o algunos de los activos.

m) Causas de disolucion y procedimiento de liquidacion, con mencién especifica del
destino del remanente positivo.

n) Politica de informacién a inversores.

f) Limitaciones al derecho de oposicion de acreedores para los casos de fusion y
escision y justificacion de las mismas.

o) Posibilidad de creacién de comités u otros 6rganos representativos de inversores
o acreedores distintos del sindicato de tenedores, régimen de funcionamiento y
capacidades.

p) Reglas para la modificacion de la escritura de constitucion.

2. Las modificaciones de la escritura de constitucion seran objeto de aportacion a la
Comision Nacional del Mercado de Valores y deberan inscribirse en el registro de dicha
Comision.

Articulo 37. Compartimentos.

El patrimonio de los FAB podra, cuando esté previsto en la escritura de constitucion,
articularse en compartimentos independientes. Para la creacion de los mismos, sera
necesario el otorgamiento de escritura publica complementaria a la de constitucion, que
habra de inscribirse en el registro de la Comision Nacional del Mercado de Valores. Con
cargo a un compartimento concreto podran emitirse valores o asumirse obligaciones de
diferentes clases. La parte del patrimonio del FAB atribuido a cada compartimento
respondera exclusivamente de los costes, gastos y obligaciones expresamente atribuidos
a ese compartimento y de los costes, gastos y obligaciones que no hayan sido atribuidos
expresamente a un compartimento en la parte proporcional que se establezca en la
escritura publica complementaria. Los acreedores de un compartimento solo podran
hacer efectivos sus créditos frente al patrimonio de dicho compartimento.

Articulo 38. Fusién y escision.

1. Se considerara fusion aquella operacion por la que uno o mas FAB transfieran a
otro ya existente o de nueva creacion, la totalidad de sus activos y pasivos, disolviéndose
sin liquidacién.

2. Las sociedades gestoras de los FAB deberan elaborar un proyecto comun de
fusion, cuyo contenido minimo sera el siguiente:
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a) Identificacion de los FAB intervinientes y de sus sociedades gestoras.

b) Justificacion econdémica de la fusion.

c) Fecha efectiva de la fusion.

d) Normas aplicables a la transferencia de activos y pasivos.

e) El proyecto de escritura publica de constitucion del FAB beneficiario, en caso de

que sea de nueva creacion, o las modificaciones previstas en el mismo como
consecuencia de la fusion, si se trata de un FAB ya existente.

f) Derechos que corresponderan en el FAB beneficiario a las personas o entidades
que, en los FAB fusionados, hayan realizado aportaciones que den derecho a una
participacion en el producto de la liquidacion.

3. El proyecto de fusion debera ser publicado en la pagina web de las sociedades
gestoras al menos un mes antes de la fecha efectiva de la fusidn, a fin de permitir a los
acreedores formarse un juicio fundado sobre la misma.

4. Transcurrido, cuando proceda, el periodo de oposicién de los acreedores al que
se refiere el articulo siguiente, se otorgara la escritura de fusién, que contendra todas las
menciones previstas en el articulo 23 si el FAB beneficiario es de nueva creacion o las
que se precisen para adecuar la escritura de constituciéon del FAB beneficiario ya
existente. El registro por parte de la Comision Nacional del Mercado de Valores de la
escritura de fusion supondra la baja en el mismo de los FAB que se disuelvan como
consecuencia de la fusion.

5. Como consecuencia de la fusion, todos los activos y pasivos de los FAB
fusionados se transferiran al FAB beneficiario.

6. Se considerara escision aquella operacion en la que uno o mas FAB transfieran a
otro u otros, existentes o de nueva creacion, un conjunto de activos o pasivos. La escision
se regira por las normas establecidas para la fusiéon en este real decreto, con las
adaptaciones que resulten necesarias.

7. Las normas aplicables a la fusion y escision de FAB lo seran también a la fusion y
escision de sus compartimentos.

Articulo 39. Derecho de oposicién de los acreedores.

Los acreedores gozaran de derecho de oposicién a las operaciones de fusién o
escision mencionadas en el articulo anterior en los términos y por el plazo previsto en la
disposicion adicional décima de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre. No obstante, la
escritura publica de constitucién del FAB podra prever un régimen de exclusiéon o
limitacion de este derecho siempre que se articulen érganos de representacion de los
acreedores dotados de mecanismos para la adopcién de decisiones de forma colectiva
sobre estas operaciones.

Articulo 40. Extincion y disolucion.

1. Los FAB se disolveran por el transcurso del plazo por el que hayan sido creados y
por las demas causas establecidas en la escritura de constitucion.

2. El acuerdo de disolucién se adoptara por la sociedad gestora del FAB. El acuerdo
de disolucién debera comunicarse inmediatamente como informacion significativa a la
Comision Nacional del Mercado de Valores, y a los acreedores.

3. Una vez adoptado el acuerdo de disolucién del fondo, se abrira el periodo de
liquidacioén. La sociedad gestora del FAB actuara de liquidador y procedera con la mayor
diligencia y en el mas breve plazo posible a enajenar los valores y activos del fondo y a
satisfacer y percibir los créditos. Una vez realizadas estas operaciones, elaborara los
correspondientes estados financieros y determinara el remanente positivo que deba
atribuirse a las personas o entidades que hayan de percibirlo conforme a la escritura de
constitucion del fondo.

4. Los estados financieros deberan ser auditados en la forma prevista en este real
decreto. El balance y la cuenta de pérdidas y ganancias deberan ser comunicados como
informacion significativa a los acreedores.
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5. Transcurrido el plazo de un mes a partir de la fecha de la comunicacién a la que
se refiere el apartado anterior sin que se hubieran formulado reclamaciones, se procedera
al efectivo reparto del remanente de conformidad con lo dispuesto en la escritura de
constitucién.

6. En el caso de que hubiera habido reclamaciones, se estara a lo que disponga el
juez o el tribunal competente. En este caso se podran realizar entregas a cuenta a los
destinatarios del remanente en concepto de liquidacion provisional.

7. Una vez efectuado el reparto total del patrimonio, la sociedad gestora del FAB
solicitara la cancelacion de los asientos referentes al fondo en el registro de la Comision
Nacional del Mercado de Valores.

8. La disolucion de uno o varios compartimentos de un fondo se regira por lo
dispuesto en los apartados anteriores. A tales efectos, las referencias al fondo se
entenderan realizadas al compartimento.

Articulo 41. Obligaciones de informacion.

La sociedad gestora debera elaborar y publicar en su pagina web, la escritura de
constituciéon y las demas escrituras publicas otorgadas con posterioridad en relacién a
cada fondo, asi como la documentacién por la que se realicen aportaciones de activos o
pasivos posteriores, el informe semestral y el informe anual de cada uno de los FAB que
gestiona, y la informacion significativa a la que se refiere el articulo 32, con el fin de que,
de forma actualizada, sean publicamente conocidas todas las circunstancias
concernientes a los mismos y que, en su caso, pueden influir en los valores emitidos por
el FAB y la rentabilidad de los mismos, los cambios producidos en las estimaciones
iniciales realizadas en cuanto a tasas de amortizacion, la vida media y el pago de
intereses de dichos valores.

La sociedad gestora debera poder acreditar en cualquier momento, el cumplimiento
de las obligaciones de informacién establecidas en el parrafo anterior.

La Comision Nacional del Mercado de Valores podra recabar de los FAB la informacion
adicional que estime necesaria para el ejercicio de sus competencias y podra determinar
la forma y el contenido para la remision de toda la informacion a la que se refiere este
articulo.

Articulo 42. Informe anual.

1. La sociedad gestora debera elaborar el informe anual que contendra los
siguientes extremos:

a) Cuentas anuales debidamente auditadas.

b) Desglose pormenorizado de los activos cedidos al FAB: tipo de activo, situacion
inicial, principal pendiente a la fecha del informe, amortizacién del ejercicio, principal
impagado, garantias ejecutadas, desglose de los gastos correspondientes a los activos
provenientes de las garantias ejecutadas, importe de activos vendidos, ganancias-
pérdidas de la venta de activos, vida residual de los activos, tasa de fallidos, tasa de
morosidad, distribucién geografica de los activos e importe pendiente de los activos
cedidos sobre el valor de las garantias en caso de tenerlas.

c) Desglose de los pasivos del FAB: situacion inicial, principal pendiente, vida media,
principal vencido y no pagado, tipo de interés aplicado, margen, importe de intereses
acumulados, importe de intereses pagados e importe de intereses impagados; e
informacion sobre las mejoras crediticias contratadas.

d) Indicacion del importe de los compromisos que se deriven de los instrumentos
derivados contratados.

e) Desglose de las comisiones y conceptos de las mismas pagadas por el FAB.

f) Desglose de los acuerdos de refinanciacion o modificacion mas relevantes que
afecten a los activos.
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g) Informe sobre el cumplimiento de la politica de gestion de activos, gestion de
riesgos y demas reglas de funcionamiento del fondo, establecidas en la escritura de
constitucion.

2. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra establecer la obligacion de
incluir en el informe anual cualquier otra informacion o advertencia.

3. El informe anual debera remitirse a la Comision Nacional del Mercado de Valores
para su inscripcién en el registro publico, en los cuatro meses siguientes a la finalizacion
del ejercicio anterior.

Articulo 43. Informe semestral.

La sociedad gestora estara obligada a publicar un informe semestral para cada uno
de los FAB que administre. El informe semestral debera contener informacion sobre los
aspectos indicados en el articulo anterior y habra de remitirse a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores en los dos meses siguientes a la finalizacion del periodo de
referencia, que lo incorporara al registro publico del correspondiente fondo.

Articulo 44. Comunicacién de informacion significativa.

1. La sociedad gestora debera comunicar de manera inmediata cualquier hecho
especificamente significativo para la situacién o el desenvolvimiento de cada FAB, a la
Comision Nacional del Mercado de Valores y a los acreedores. Se consideraran hechos
especificamente significativos para el FAB aquellos que puedan influir de forma sensible
en los valores emitidos, en su caso, y en los elementos que integran su activo y, en
particular:

a) Todo cambio significativo en la estructura del activo o del pasivo.
b) Todos aquellos elementos para los que este real decreto prevé la necesidad de
publicar un hecho significativo.

2. Se habilita a la Comisién Nacional del Mercado de Valores para determinar la
forma, el contenido y los plazos de comunicacién de hechos significativos.

Articulo 45. Cuentas anuales.

1. La sociedad gestora debera formular, dentro de los tres primeros meses de cada
ejercicio econémico, las cuentas anuales de los FAB referidas al ejercicio anterior que se
depositaran en la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

2. La aprobacién de las cuentas anuales de los FAB correspondera al Consejo de
Administracién de la sociedad gestora.

3. En el caso de un FAB por compartimentos, los fondos llevaran en su contabilidad
cuentas separadas que diferencien entre los ingresos y gastos imputables estrictamente
a cada compartimento, sin perjuicio de la unicidad de las cuentas.

4. Dentro de los cuatro primeros meses de cada ejercicio, la sociedad gestora
presentara a la Comision Nacional del Mercado de Valores los citados documentos
contables, junto con el informe de auditoria. Estos documentos seran incorporados al
registro publico del correspondiente fondo.

5. El ejercicio econdmico para los FAB sera el afio natural.

6. En la elaboracién de sus cuentas anuales y, en general, de cuantos informes
contables deban rendir, los FAB aplicaran las normas y principios contables contenidos
en el Cddigo de Comercio y el Plan General de Contabilidad, con las especialidades que,
en su caso, se determinen mediante Circular de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores.
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Articulo 46. Auditoria de cuentas.

1. Las cuentas anuales de los FAB seran sometidas a auditoria de cuentas. La
revisiéon y verificacion de sus documentos contables se realizara de acuerdo con lo
previsto en las normas reguladoras de la auditoria de cuentas.

En el caso de FAB por compartimentos, la auditoria de cuentas debera referirse a
cada uno de los compartimentos.

2. Los auditores de cuentas seran designados por el Consejo de Administracion de
la sociedad gestora. La designacion de los auditores de cuentas habra de realizarse antes
de que finalice el ejercicio a auditar y recaera en alguna de las personas o entidades a
que se refiere el articulo 7 del texto refundido de la Ley de Auditoria de Cuentas, aprobado
por el Real Decreto Legislativo 1/2011, de 1 de julio.

3. Entodo lo no previsto en este real decreto, se estara a la normativa general sobre
auditoria de cuentas.

Articulo 47. Régimen juridico de las sociedades gestoras de los FAB.

1. La constitucién, administracién y representacién de los FAB se encomendara a
una sociedad gestora de fondos de titulizacion de activos, que debera cumplir con las
particularidades que se determinen en este articulo.

2. La actividad de gestion de los FAB tendra caracter reservado y sélo podra ser
ejercida por esta categoria de sociedad gestora. Sin perjuicio de ello, la sociedad gestora
podra delegar sus tareas, sin que ello menoscabe su responsabilidad sobre esta actividad
de acuerdo con los requisitos establecidos en la normativa aplicable a las empresas de
servicios de inversion.

3. El capital social exigible sera el previsto para las sociedades gestoras de fondos
de titulizacién de activos. Esta cifra se vera incrementada en un 0,02 por cien de la suma
del valor contable de los activos de los FAB bajo su gestion, en la medida en que exceda
de 250 millones de euros.

A estos efectos, los recursos propios computables seran los establecidos en la
normativa reguladora de las instituciones de inversion colectiva.

Cuando la sociedad gestora presente un nivel de recursos propios inferior al minimo
exigible, presentara un programa a la Comision Nacional del Mercado de Valores en el
que concretara sus planes para retornar al cumplimiento y el plazo previsto para ello, que
no podra ser superior a 3 meses. La Comisién Nacional del Mercado de Valores podra
fijar medidas adicionales a las propuestas por la entidad.

4. La remuneracion de la sociedad gestora se calculara a través de procedimientos
que sean acordes con la politica de inversion y gestion de riesgos de cada FAB, evitando
la apariciéon de incentivos a una gestidon contraria a los objetivos establecidos en dichas
politicas. Las practicas remuneratorias de la sociedad gestora con sus altos directivos y
con los demas empleados cuya actividad profesional incida de manera significativa en su
perfil de riesgo, o con las personas o entidades en las que pueda delegar funciones, se
inspiraran en los mismos principios.

5. En el seno de la sociedad gestora existiran, con la debida separacion respecto a
las unidades operativas, unidades de cumplimiento normativo, control de riesgos y
auditoria interna. Todas estas unidades tendran un desarrollo acorde a la complejidad y
volumen de los activos gestionados.

6. La sociedad gestora aprobara un reglamento interno de conducta, que regulara
las actuaciones de administradores, directivos, empleados, apoderados y personas o
entidades en las que la sociedad pueda delegar funciones. Dicho reglamento de conducta
se inspirara en lo dispuesto en la normativa aplicable a las empresas de servicios de
inversién, con las adaptaciones que resulten necesarias.

7. La Comision Nacional del Mercado de Valores podra desarrollar los requisitos
contenidos en este articulo.

8. Las obligaciones para las sociedades gestoras de los FAB contenidas en los
articulos 41 a 46 con respecto a un FAB determinado quedaran sin efecto en el momento
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en que los titulos emitidos por dicho FAB sean admitidos a negociacion en un mercado
secundario oficial y quedaran sustituidas por las obligaciones previstas para ese caso en
la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores y normativa de desarrollo.

9. Las sociedades gestoras de los FAB se entenderan incluidas entre los sujetos
obligados a que se refiere el articulo 2.1 de la Ley 10/2010, de 28 de abril, de prevencion
del blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo

Seccion 3.2 Categoria de activos a transferir a la SAREB y limitacion de tamafio

Articulo 48. Categoria de activos a transferir a la SAREB.

1. Las entidades obligadas conforme a lo previsto en la disposicion adicional novena
de la Ley 9/2012, de 14 de noviembre, transmitiran a la SAREB el siguiente conjunto de
activos:

a) Los bienes inmuebles adjudicados o adquiridos en pago de deudas, cualquiera
que sea su procedencia, siempre que figuren en los balances individuales de las entidades
de crédito o en sus balance consolidados a 30 de junio de 2012 y cuyo valor neto contable,
tras la aplicacion de los ajustes de valoracion previstos en el articulo 7, sea superior a
100.000 euros.

b) Los siguientes derechos de crédito siempre que figuren en los balances de las
entidades de crédito a 30 de junio de 2012 o que procedan de su refinanciacién en una
fecha posterior, cuyo valor neto contable, tras la aplicaciéon de los ajustes de valoracion
previstos en el articulo 7, resulte superior a 250.000 euros:

1.° Préstamos o créditos para la financiacion de suelo para promocion inmobiliaria
en Espana o para la financiacion de construcciones o promociones inmobiliarias en
Espanfa, en curso o terminadas, cualquiera que sea su antigliedad y clasificacién contable,
excepto los clasificados en activos en suspenso regularizados.

2.° Préstamos participativos concedidos a sociedades del sector inmobiliario 0 a
sociedades vinculadas a ellas, cualquiera que sea su antigiiedad y clasificacion contable.

3.° Otros préstamos o créditos concedidos a titulares de créditos o préstamos
incluidos en el apartado 1.° anterior, cuando el FROB aprecie la conveniencia del traspaso
para que la SAREB pueda llevar a cabo una adecuada gestion de los activos transferidos.

c) Los bienes inmuebles y derechos de crédito que cumplan los requisitos previstos
en las letras anteriores procedentes de sociedades del sector inmobiliario, o de
sociedades vinculadas a ellas, sobre las que la entidad de crédito ejerza control en el
sentido del articulo 42 del Cédigo de Comercio.

d) Los instrumentos representativos del capital de sociedades del sector inmobiliario
o de sociedades vinculadas a ellas que, de forma directa o indirecta, permitan a la entidad
de crédito o a cualquier otra entidad de su grupo ejercer el control conjunto o una
influencia significativa sobre ellas, cuando el FROB aprecie la conveniencia del traspaso
por poseer estas un volumen muy notable de activos a los que se refiere la letra a), o
servir de cauce efectivo para que la entidad desarrolle actividades de construccién o
promocion inmobiliaria en Espana.

e) No obstante lo dispuesto en los apartados anteriores, el FROB podra también
ordenar la transferencia obligatoria de préstamos o créditos al consumo o a pequefas y
medianas empresas, de préstamos o créditos garantizados con hipotecas residenciales y
de cualesquiera otros activos no incluidos en dichos apartados, siempre que esos activos
se encuentren especialmente deteriorados o que su permanencia en balance se considere
perjudicial para la viabilidad de la entidad. La apreciacion de la concurrencia de estas
circunstancias requerira informe previo del Banco de Espania.

2. Junto con los activos previstos en el apartado 1, las entidades de crédito deberan
transmitir bases de datos con la informacién necesaria para la gestiéon de los mismos, de
conformidad con los requisitos que haya establecido el Banco de Espafia para las bases
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de datos previstas en el articulo 6 de la Ley 8/2012, de 30 de octubre, sobre saneamiento
y venta de los activos inmobiliarios del sector financiero.

3. El valor de transmision de los activos a los que se refiere el apartado 1 sera
determinado por el Banco de Espafia, en el plazo de 7 dias desde la entrada en vigor del
este real decreto, de acuerdo con lo establecido en el articulo 13 y en la disposicién
transitoria primera de este real decreto.

Articulo 49. Limitaciéon de tamano de la SAREB.

El valor de transmision de los activos que se transfieran a la SAREB de acuerdo con
lo dispuesto en el articulo anterior no podra exceder de 90.000 millones de euros.

Una vez que el valor de transmision de los activos transferidos a la SAREB haya
alcanzado la cifra prevista en el parrafo anterior, el FROB acordara que no pueden transferirse
nuevos activos.

Disposicion adicional primera. Reconocimiento de las obligaciones y valores que emita
la SAREB como activos de sustitucion.

Los titulos representativos de deuda que emita la SAREB, que cuenten con la garantia
del Estado, y que entregue en contraprestacion por los activos transmitidos por las
entidades conforme a lo dispuesto en el articulo 48 se consideraran activos de bajo riesgo
y alta liquidez a afectos de lo dispuesto en el articulo 17.2.f) de la Ley 2/1981, de 25 de
marzo de 1981, sobre regulacién del mercado hipotecario.

Disposicion adicional segunda. Arancel de los notarios y registradores de la propiedad.

Las actuaciones notariales y registrales necesarias para dar cumplimiento a lo
previsto en este real decreto, cuando legalmente deba soportar el pago la SAREB o los
FAB no devengaran derechos arancelarios.

En los supuestos que requieran la inscripcion de previas trasmisiones de los activos
adquiridos, todas las realizadas se practicardn necesariamente en un solo asiento vy,
conforme a lo previsto en el parrafo anterior, no devengaran derechos arancelarios.

Disposicion adicional tercera. Informe en relacion con la clasificacion de la SAREB a
efectos de contabilidad nacional.

En caso de modificacion de los criterios establecidos en el Sistema Europeo de
Cuentas Nacionales, el Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas podra emitir
un informe relativo a los efectos de estas modificaciones sobre la clasificacion de la
SAREB a efectos de contabilidad nacional.

Disposicién adicional cuarta. Ampliacion de la limitacion de tamafio de la SAREB.

La ampliacién que en su caso pudiera producirse de la limitacién al tamafio de la SAREB
a que se refiere el articulo 49 requerira necesariamente el informe favorable del FROB.

Disposicion transitoria primera. Meétodos de valoracion.

El informe realizado por un experto independiente antes de la entrada en vigor de
este real decreto como parte del ejercicio de prueba de resistencia y de valoracién de
activos del sistema financiero espafiol, en el marco del Memorando de Entendimiento
firmado entre las autoridades espafiolas y europeas el 23 de julio de 2012, sera valido
para la determinacion del valor de transmision a que se refieren los articulos 13 y 14 con
relacién a las entidades que, sobre la base de la prueba de resistencia sefialada,
necesiten de un plan de reestructuracion y recapitalizacién o de un plan de resolucién y
que se vean obligadas a transmitir activos en el marco del mencionado acuerdo.
Asimismo, se entenderan cumplidos los requisitos de valoracién por un experto
independiente contenidos en los articulos 9.3, 10.6 y 12.2.b) de este real decreto.
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Disposicion transitoria sequnda. Nombramiento de consejeros independientes.

El Comité de Retribuciones y Nombramientos a que se refiere el articulo 22 se
constituira de manera simultanea a la constitucion de la SAREB. Los consejeros
independientes que originariamente sean nombrados, para ser considerados como
tales, habran de cumplir los requisitos previstos en el Cédigo Unificado de Buen Gobierno,
con excepcion del criterio referido a su propuesta por el comité de nombramientos. No
obstante, en el plazo de dos meses desde la constitucion del Comité de Retribuciones y
Nombramientos, su condicion de independiente debera ser ratificada por el Comité. En el
acto de ratificacién posterior del Comité de Retribuciones y Nombramientos, aquellos
consejeros independientes que también sean miembros de dicho comité y que a su vez
vayan a ser ratificados deberian ausentarse y no opinar, ni votar ni formar parte de la
decision.

Una vez constituido este Comité e integrado por los consejeros independientes antes
referidos, los consejeros independientes que posteriormente se nombren habran de
cumplir, para ser considerados como tales, todos los requisitos previstos en el Cédigo
Unificado de Buen Gobierno.

Disposicién final primera. Titulo competencial.

Este real decreto se dicta al amparo de lo dispuesto en las reglas 6.2, 8.3, 112y 13.2
del articulo 149.1 de la Constitucién espafola, que atribuyen al Estado la competencia
sobre legislacién mercantil, legislacién civil, bases de la ordenacién del crédito, banca y
seguros, y bases y coordinacién de la planificacion general de la actividad econdmica,
respectivamente.

Disposicién final segunda. Facultades de desarrollo.

Se faculta al Ministro de Economia y Competitividad, y, con su habilitacion expresa, al
Banco de Espafia o a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores, para dictar con
caracter general las normas que sean precisas para el desarrollo de este real decreto.

Disposicion final tercera. Entrada en vigor.

Este real decreto entrara en vigor el dia siguiente al de su publicacion en el «Boletin
Oficial del Estado».

Dado en Madrid, el 15 de noviembre de 2012.
JUAN CARLOS R.

El Ministro de Economia y Competitividad,
LUIS DE GUINDOS JURADO
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