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Crisis crediticia, colapso
inmobiliario e intervencion estatal

Pedro Callol
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Iasnnﬂ:hsmmﬂelpiammumwmsehm ;
amontonade en los meses de verano y parece inevita-

blepa'edam‘quelammsepmqmispbmmm-ss
cahezas este otofio. Mianalisis se centra en una con-
creta cuestion de legatidad, para lo cual me basta | re-
ferencia a dos sectares en apariencia mis tocados que
los demis: el financiern, araiz de la ya famesa crisis de
.lassuhpume,yﬂmmqhmmu,mnmmdem
activos vos sobrevalotados y demanda seriamente ralenti-
zada por lacrisis del crédito.
Phceuempommsahahla&elapmihﬂ:daddgm
el gobierno apoye financieramente a las inmabiliatias.
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devuehva la empresa a sus operaciones en condiciones
normales lo antes posible. Para persuadir a la Comi-
sion Furopea es necesario, ademis, plantear medidas
que eviten distorsiones a [a competencia, como incluir
venta de activos o reduccion de cuora de mercado.
Esta primavera la Comisién Europea examind el
@ﬂmmfaduporelkeﬁnﬂmﬂnﬂqmﬂlmm
gumnmnmsuamﬁmnnarﬁn;nybﬂadesuspr&la—
mos a largo plazo mediante dtulizaciones de activos

 hipotecarios y covered bonds, ofra forma de rtitlo con

facilitando reestruchiraciones de denda 4 través del

ICO o mediante Ia compra de suelo a las inmobiliarias
con problemas para 1a construcciin de VPO (declara-
ciones del Ministro Miguel Sebastidn). Por otra parte,

Ia crisis de |as subprime ya ha alcanzado a alguna enti-

‘dad financiera que, de no ser por la intervencién del .

gobierno, ha};ﬁapud:dodarluga:‘ann"mm]lm”

La cuestion que se plantea es si es justo gue em-
presas que han ganado tantisimo dinero en los tlti-
mmmxeﬁenfﬁmdtl-am financiero piiblico.
Parael ﬂndﬂm‘papnn’dem‘tpuﬁ:tus. la posihili-
dad resulta casi insultante, Para aquellas empresas
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El presidante del Gobiemio, José Luls Rodriguez Zapatero,

garantia hipotecaria. Tras el inicio de 1a crisis de las
subprime la crisis de liquidez amenazd seriamente el
modelo de negocio de Northern Rock ante el cierre de
los mercados de titulizaciones. Northern Rock experi-
mﬂuﬁmﬁﬁculmdesdfﬁﬂmmﬁnjrm clientes.
minoristas, presa del pinico, corrieron a retirar sus|
fondos. Las autoridades britdnicas intervinieron de-
clarando que las cuentas de Northern Rock estaban
garantizadas y extendiendo dicha garantia a los futu-
ros depﬁslmeﬂe clientes minoristas. Pars evitar un
empearamiento de los ratings del banen, el Tesoro ex-
tmd.iéhrgamﬁn'&mml 3 todos Ins depisitos (mino-

CONSITUCtOras O t‘mmcmmquehmsahdu preverla  ristas o no), alos pagﬂ:sdemdaﬁpwﬂﬁnw
h.—_—l—...hr-.-—ﬂ-—‘m_-




EXPANSION, 4 DE SETEMBRE DE 2008




