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La crisis financiera internacional

Oviedo, Javier CUARTAS

El economista leonés Mauro Gui-
11én, catedratico de Administracion
de Empresas y Sociologia y director
del Lauder Institute en la Wharton
School de la Universidad de
Pennsylvania (EE UU), asegura que
la actual crisis en EE UU no supone
el fin de la economia de mercado,
pero si de una determinada concep-
cioén de ella. Guillé, licenciado por la
Universidad de Oviedo, obtuvo en
2005 el premio de economia Funda-
cién Banco Herrero.

—¢Fueron los tipos de interés
muy bajos entre 2001 y 2004 en
EE UU, la causa de la «<burbuja»
que ahora ha estallado?

—No es la tnica causa, pero si
contribuyd. Tipos bajos incitan a los
prestatarios a pedir mas dinero pres-
tado del que pueden pagar con tipos
mas altos, e invitan a los prestamis-
tas a arriesgarse mas para tener una
rentabilidad aceptable, mediante el
apalancamiento financiero.

—Bajar ahora los tipos, como se
pide, ;seria oportuno?

—En la eurozona se podran bajar
los tipos para estimular 1a economia
y para aliviar a los prestatarios, pero
solamente si la inflacion baja.

—¢Fallé la regulacion bancaria
en EE UU?

—Estrepitosamente. Hubo poca re-
gulacién de cierto tipo de institucio-
nes y transacciones, y muy poca su-
pervision. El problema es que los
bancos de inversion y los fondos no
estan tan supervisados ni regulados
como las entidades de depdsito (los
bancos tradicionales). Es una de las
causas fundamentales del problema.

—Alan Greespan admitié que
no se dio cuenta a tiempo de la cri-
sis inmobiliaria. ;Supone eso que
hubo una politica macro demasia-
do expansiva y prolongada?

—Personalmente creo que Greens-
pan contribuyé a la «debacle» por
los motivos que apuntas.

—¢Estamos ante el fin definitivo
de la banca de negocios?

—En historia nunca se puede ha-
blar del final «definitivo», pero al
menos por muchos afios vamos a
presenciar en EE UU el crecimiento
de los bancos universales mds al es-
tilo continental europeo. JP Morgan
tiene ahora en su poder Bear Stearns
y Bank of America se ha hecho con
Merrill Lynch. La banca de inver-
sién y de negocios seguird siendo un
sector lucrativo, sobre todo en tiem-
pos de reestructuracion. También
crecerd este tipo de actividad en las
economias emergentes. Nueva York
y Londres continuardn siendo las
plazas preferidas para desarrollar es-
tas actividades y para cerrar transac-
ciones. Pero los actores involucrados
van a ser cada vez mds bancos uni-
versales y entidades de economias
emergentes.

—Se ha dicho que la avaricia ha
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«No estamos ante el fin del mercatdo,
pero si de una forma de concehirlo»

«Ahora se reconoce que el Estado tiene que intervenir
como regulador
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alimentado la espiral. Pero si al
capitalismo le quitamos el afan de
lucro, se muere. ;Debe la econo-
mia libre de mercado repensarse?

—«Espiritus animales» fue el tér-
mino que empled Keynes. El animo
de lucro es crucial, pero en el siste-
ma financiero hay que regular y su-
pervisar. Esta crisis no supone el fin
del mercado; supone el fin de una
forma de concebir el mercado.

—¢ Este susto tendra efectos pe-
dagégicos o tenemos que aceptar
que estos hechos ocurran porque
la sucesion de etapas de euforia y
de crisis son tan inevitables como
los son los ciclos econémicos?

—Los seres humanos y los merca-
dos tienen una memoria muy pobre.
Las tentaciones en el corto plazo son
muy grandes. Por eso hay que su-
pervisar y regular.

—¢Se puede dar por finiquitado
el neoliberalismo o, por el contra-
rio, esta reaccion intervencionista
del Gobierno de EE UU acabara
siendo arrinconada como una an-
tigualla en cuanto soplen vientos
de prosperidad?

—Si por neoliberalismo entende-
mos una teoria fundamentalista so-
bre el papel del mercado y sin inter-
vencidn estatal, creo que estamos
ante un cambio de tendencia. Creo
que ahora reconocemos que el Esta-

«EE UU seguira como economia lider»

«No hay analogia
con el crack del 29,
pero técnicamente ya
estamos en recesion.
La crisis sera corta:
dos o tres anos»

«Se estan tomando
decisiones demasiado
rapido y, con las
elecciones de EE UU a
la vuelta de la esquina,
no queda tiempo para
debatir el problema
a fondo»

do tiene que intervenir como super-
visor y regulador.

—¢Esta crisis cuestionara la he-
gemonia econdémica y financiera
de EE UU en el mundo?

—EE UU sigue siendo la econo-
mia mas dindmica e innovadora del
mundo. No infraestimemos la capa-
cidad de recuperacion y su flexibili-
dad. EE UU seguird siendo la eco-
nomia lider por muchos afios.

—¢Es inevitable que el modelo
estadounidense se acerque a las
pautas europeas?

—Por ahf van los tiros. Pero toda-
via no sabemos de qué manera se va
a poner en prictica el rescate de
700.000 millones de ddlares...

—En la crisis de Enron fallaron
los auditores y ahora, las socieda-
des de «rating». ;Podemos fiarnos
de los garantes de la solvencia?

—Este es un grave problema. Ne-
cesitamos que los auditores y los ca-
lificadores de riesgos sean profesio-
nales e independientes.

—Se cuestionan los emolumen-
tos millonarios de gestores que
han llevado sus empresas a la
quiebra. ;Existen modos de re-
muneracion que premien el éxito
e incentiven el esfuerzo sin que
ellos mismos sean el germen de
crisis como ésta?

—Es un error regular los salarios

de los directivos. El mercado debe
hacerlo.

—¢El rescate de negocios priva-
dos con el presupuesto publico de
EE UU es necesario? Y, ;podra in-
centivar la asuncion de riesgos ex-
tremos en el futuro por los gesto-
res en la confianza de que si sale
mal vendra el Estado a salvarle?

—La cuestion estriba en como ins-
trumentar el rescate. La propuesta es
comprar los activos depreciados.
Otra opcidn serfa que el Estado com-
prara las acciones de los bancos (co-
mo en el caso de AIG o de Fannie
Mae y Freddie Mac), o garantizar las
deudas. Otra es dar los 700.000 mi-
llones a los propietarios de viviendas
que no pueden pagar la hipoteca.
Creo que no se ha analizado bien
qué opcioén serfa la mejor. Se estan
tomando decisiones demasiado ra-
pido.

—.Hay similitud con el crack
del 29?

—No veo la analogia. Hoy tene-
mos presiones inflacionarias, que no
hubo en el 29. Ademas hay fondo de
garantia de depdsitos y un gran co-
nocimiento sobre como evitar una
gran deflacién, como la del 29.

—¢Es hoy la economia mas soli-
da que en 1929 para afrontar una
recesion grave?

—Por supuesto. Ademds, hay va-
rias locomotoras (Europa, EE UU,
Asia).

—¢ Valdrian hoy las mismas re-
cetas kenneysianas de entonces?

—No, puesto que no se trata de una
deflacién, al menos de momento.

—¢Prevé que la crisis sea larga?

—Corta. Vamos a darle 2-3 afios.

—¢ Teme que llegue la recesion?

—Estamos ya en recesion, desde
un punto de vista técnico. Lo impor-
tante es que la confianza se reesta-
blezca y que la crisis sea corta.

—El debate ahora entre republi-
canos y democratas gira sobre las
contrapartidas: ;debe el Estado
exigir participar en los negocios
que salve?

—En parte. Pero las elecciones es-
tan a la vuelta de la esquina. No que-
da tiempo para debatir el problema
afondo. Se van a decidir en términos
de carisma personal, es decir: John
versus Barack. Es lamentable.

presente convocatoria en el BOPA.

vipasa

Una vez concluidas las obras de construccién de las 47 viviendas de VPA,
promovidas por VIPASA, en Candas, Carrefio, procede publicar el oportuno
procedimiento de adjudicacion de las mismas.

Viviendas objeto del sorteo: 26 viviendas en régimen de alquiler.

La seleccion de adjudicatarios se realizara mediante sorteo ante Notario, de
acuerdo con las Bases de la Convocatoria que se encuentran a disposicion
de los interesados, en las oficinas de VIPASA, y en el Ayto. de Carrefio.

Presentacion de solicitudes: Los impresos de solicitudes, segun modelo tipo,
se presentardn en las oficinas de VIPASA, C/ JesUs Saenz de Miera, s/n, bajo,
de Oviedo, o en la oficina o registro municipal correspondiente, durante un
plazo de 30 dias habiles, contados desde el siguiente a la publicacién de la

Maria José Hevia Gonzélez
Directora Gerente

Viviendas del Principado de Asturias S.A.

presente convocatoria en el BOPA.

vipasa

Una vez concluidas las obras de construccion de las 16 viviendas de VPA,
promovidas por VIPASA, en La Caridad, El Franco, procede publicar el oportuno
procedimiento de adjudicacion de las mismas.

Viviendas objeto del sorteo: 16 viviendas en régimen de alquiler.

La seleccion de adjudicatarios se realizara mediante sorteo ante Notario, de
acuerdo con las Bases de la Convocatoria que se encuentran a disposicién
de los interesados, en las oficinas de VIPASA, y en el Ayto. de El Franco.

Presentacion de solicitudes: Los impresos de solicitudes, segin modelo tipo,
se presentardn en las oficinas de VIPASA, C/ Jesus Saenz de Miera, s/n, bajo,
de Oviedo, o en la oficina o registro municipal correspondiente, durante un
plazo de 30 dias héabiles, contados desde el siguiente a la publicacion de la

Maria José Hevia Gonzélez
Directora Gerente

Viviendas del Principado de Asturias S.A.

Nozar renegocia
4.000 millones de
teuda y preve un
acuerdo con la
hanca en octubre

Oviedo

La inmobiliaria Nozar, pro-
piedad de la familia asturmexi-
cana Nozaleda, estd renegocian-
do con los bancos la deuda que
arrastra la sociedad y que se eva-
Ida en unos 4.000 millones de
euros.

Aunque Nozar es la quinta
inmobiliaria espafiola mds en-
deudada —tras Colonial, Metro-
vacesa, Martinsa-Fadesa y Re-
yal Urbis—, la familia Nozar
confia en llegar a un acuerdo
con los bancos acreedores a lo
largo del mes de octubre, segtin
informd la prensa econémica y
el diario «Publico».

Los Nozaleda han vendido ya
algunos activos para reducir
deuda, caso del 60% que con-
trolaban en la empresa de distri-
bucién comercial Galerfas Pri-
mero, con sede en Zaragoza.
También busca comprador para
su complejo turistico Panticosa
Resort. En principio, las bode-
gas de vino Enate y Aalto no es-
tan en venta.

La familia Nozaleda sigue
siendo accionista de otras inmo-
biliarias, caso de Colonial (atin
conserva el 8,7%), Afirma (la
antigua Astroc, que fue la pri-
mera inmobiliaria espafiola en
entrar en crisis) y Aisa.

El Santander opta
a una posible
compra de
Wachovia, sexto
hanco de EE UU

Nueva York, Efe

El Banco Santander se en-
cuentra entre las entidades fi-
nancieras interesadas en la esta-
dounidense Wachovia, segtin in-
forma el diario econdomico «The
Wall Street Journal», que, sin
identificar sus fuentes, cita tam-
bién a Wells Fargo y Citigroup.

Wachovia, sexto banco esta-
dounidense, «ha iniciado con-
versaciones preliminares con un
puiiado de potenciales preten-
dientes, incluidos Banco San-
tander, de Espafia, Wells Fargo
y Citigroup», asegurd el diario
en su edicion electrénica.

Las «conversaciones» evi-
dencian, segun el diario, los cre-
cientes esfuerzos del banco, con
sede en Charlotte (Carolina del
Norte), para «escapar a las cre-
cientes pérdidas crediticias y a
un hundimiento del valor de sus
acciones». Los titulos del banco
estadounidense cayeron el vier-
nes en la Bolsa de Nueva York el
27%, ya que cerraron a 10 déla-
res, 3,7 d6lares menos que el dia
anterior, mientras que acumulan
un descenso cercano al 90% en
lo que va de afio. «Los directivos
de Wachovia no creen que ten-
gan la necesidad de apresurar un
acuerdo y el banco no siente
presion alguna, dijo el diario.



