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CincoDias

nando empezd la crisis
de los créditos subprime
se nos acuso de pesimis-
tas a quienes opinaba-
mos que en nuestro pais tenia-
mos un problema muy serio. En
agquel momento sonaban frivolas
afirmaciones, como la gue perso-
nialmente he mantenido, de gue
la dnica diferencia entre las sub-
prime v muchos créditos hipote-
carios espafioies estaba séio en
¢l nombre, va que aqui deberian
llamarse “por sevillanas”
El razonamiento politicamen-
te correcto era que las entidades
financieras espanolas no tenian
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activos tixicos, ya que detrds de
sus créditos hipotecarios lo que
habia era activos reales v no un

“papelito”. Pues, sefiores, ahi
estd precisamente €] problema

Cuando se descubre que una
titulizacién hipotecaria sui géne-
ris es silo un papel que vale la
mitad de lo que se dice que vale,
el efecto es demoledor. Pero es
puntual. Se provisiona la minus-
valia, caen las acciones del
banco, ponen dinero los contri-
buyentes v a partir de ahi se
construye de nuevo ia entidad
financiera. Mo es ético -vo estoy
con Obama en estos temas— v es
muy doloroso, pero es un proce-
so relativamente ripido.

Lo de los bancos ¥ cajas espa-

fioles es diferente y puede con-
vertirse en un problema estrie-
tural. Tan estructural como los
pisos que van a tener en balance
durante afios porgue no va a
haber quien los venda. Efectiva-
mente, no tienen “papelitos”, tie-
nen promociones enteras —étam-
bién exageraba cuando decia
que habia muchos Astroe que no
cotizaban en Bolsa?-. Dicen que
tienen un activo “de verdad”
Perdonen: lo que de verdad tie-
nen, tenemos, €5 un problema.
Yo no creo gue la economia
global acabe en un proceso a la
Japonesa, entre otras cosas por-

gue el sistema finaneiero ha su-
frido un proceso de ajuste daro,
rapido v quirdrgico. Pero no
diria lo mismo de la economia
espafiola, convertida en una in-
mensa inmobiliaria donde los
problemas se ocultan a base de
fusiones pagadas con dinero del
contribuyente y valoraciones
fuera de mereado, ¥y cuyo resul-
tado es un sistema financiero
gque no puede funcionar correc-
tamente porgque esta agobiado
con el peso de una mochila llena
de ladrillos.
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