rSIS subprime

prestamistas privados

ste verano hemos vivido una crisis

de liquidez de los mercados inter-
bancarios. Su origen se sittia en los
Estados Unidos, donde se han generado
y empaquetado, para su distribucién entre
los inversores, hipotecas de alto riesgo.
Estas hipotecas se habfan concedido en
muchos casos por entidades no bancarias,
interesadas en las comisiones generadas
en el proceso de creacién del producto y
de empaquetado, para su posterior comer-
cializacién en complejas cadenas de titu-
lizacién de activos. Las empresas de rating
actuaron como un elemento més de la
cadena, contribuyendo al disefio y mejo-
ra del producto final, lo cual permitfa otor-
gar buenas y atractivas calificaciones. De
este modo se ofrecfa un nuevo producto al
mercado, en forma de bonos respaldados
por activos, que por su gran atractivo y
rentabilidad pasaba sin dificultad a for-
mar parte de las carteras de los fondos de
inversion y de los inversores profesionales.
Pero estos bonos carecfan de cotiza-
cién oficial, y, por lo tanto, de la liquidez
y de la transparencia en la formacién de
los precios que ofrecen los mercados
secundarios. Y ante las noticias de los ele-
vados incumplimientos de los deudores
hipotecarios que estaban en el origen del
producto, el mercado se cuestioné sobre
cudl podia ser su verdadero valor, dando
lugar a una huida hacia la liquidez. A fina-
les del verano todos querfan desprender-
se de este tipo de bonos, nadie los querfa
en sus balances. De ser una buena inver-
sién se habfan convertido en productos de
alto riesgo. Surgfa asf una crisis de liqui-
dez en los mercados crediticios agravada
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da en que cada una de las entidades finan-
cieras participantes en el mercado inter-
bancario se podfa haber visto afectada
por este tipo de inversiones. Para evitar su
generalizacion y el riesgo de una crisis sis-
témica, los bancos centrales ofrecen desde
entonces la liquidez necesaria para ase-
gurar la buena marcha de los mercados.

Por su dependencia de la construccién
y la importancia de su mercado hipoteca-
rio, la economia espafiola y su sistema finan-
ciero quedaban sefialados como potencial-
mente afectados por la crisis subprime. Sin
embargo, los hechos han venido a demos-
trar la solidez de nuestro sistema bancario.
{Qué nos ha protegido de la crisis?

En el sistema espafiol existe un estric-
to control de los recursos propios y del
mercado de los bonos de titulizacién,
supervisado por el Banco de Espafia.
Gracias a un buen sistema de regulacién
financiera nuestro sistema ha quedado al
margen de las turbulencias internaciona-
les, logrando mantener un sano equilibrio
entre libertad y seguridad. A veces se dice
que la regulacién es una intervencién de

la Administracién que limita el progreso

de las empresas e introduce costes innece-

Sector financiero

sarios. Sin embargo, en el mercado finan-
ciero la regulacion est4 justificada porque
protege aquello que sustenta el mercado,
la confianza del piblico en las entidades
y en el conjunto del sistema financiero.
Hay otra singularidad. En Espafia, la
concesién de créditos hipotecarios sigue
siendo una actividad reservada a las enti-
dades de crédito. Sin embargo, hay un ante-
proyecto de ley relativo a la intermedia-
cién en el crédito que da carta de natura-
leza a los prestamistas privados, admitien-
do que personas distintas de las entidades
de crédito se dediquen profesionalmente a
la concesién de créditos. Abrir el mercado
aeste tipo de empresas no bancarias puede
resultar peligroso para la estabilidad del sis-
tema financiero. Como ha demostrado la
experiencia de las hipotecas subprime de
los Estados Unidos, los prestamistas priva-
dos no aplican a la concesién de présta-
mos los mismos criterios que las entidades
bancarias. En banca, la relacién de clien-
tela y las exigencias de recursos propios
delimitan la actuacién prudente de las enti-
dades. Sin embargo, los prestamistas pri-
vados carecen de relacién de clientela con
los prestatarios asf como de exigencias de
recursos propios. Ademds, frente a la banca,
sometida al control del Banco de Espafia,
los prestamistas privados quedardn someti-
dos al mero registro ante las autoridades de
consumo de las Comunidades Auténomas.
La experiencia de la crisis subprime y la
mejor proteccién de los consumidores acon-
seja mantener la reserva legal de la activi-
dad de concesién profesional de créditos
hipotecarios a favor de las entidades de cré-

dito, sometidas en su actuacién a la vigilan-

cia del Banco de Espafia. ®
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