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1 sector immobiliari nord-america es va alentir fa
Emés d’un any. “No passares”, ens deien els oracles
del “totvabé i anira millor”. Mentre el consum se-
gueixi estirant I’economia el ereixement no es veura
compromes. Pero, quant de temps es pot mantenir el
creixement del consum gquan un sector que crea milions
d’ocupacions comenca a ressentir-se? “A més —ens
deien—, com es transmetra la frenada immobiliaria dels
EUA al’economia espanyola?”. En principi els mercats
immobiliaris s6n locals i produeixen béns no exporta-
bles. Pero el financament hipotecari té lloc en mercats
financers globalitzats i propensos al contagi. Posem
junts un execés de liquiditat global amb un apetit insacia-
ble pel rise, unes institucions hipotecaries que intenten
aprofitar-lo titulitzant els préstecs hipotecaris (conver-
tint els credits en actius i derivats) i venent-los a fons
d’inversié i de cobertura. Afegim-hi una mica d’entitats
especialitzades en préstecs a families poc solvents i
moltes altres que han relaxat els criteris de concessio.
Com a guinda, un augment de la morositat. Totauna
recepta per al desastre. Aquesta situacio augmentala
prima de rise. I aixo impacta directament en els mer-
cats financers nord-americans i, per contagi, afecta els
merecats internacionals. La conseqiiéncia és un credit
crunch: els banes ho tindran més dificil per titulitzar
crédits i haurien de reduir el negoci creditici davantla
dificultat d’obtenir liquiditat i la necessitat de mante-
nir la solvéncia. Perla seva banda les empreses amb ra-
tings baixos haurien d’oferir tipus d’interés superiors
en el seu deute per col-locar-lo. La inversio es veura
afectadaila capacitat d’endeutament d’empresesifa-
milies caura dramaticament. I aquestes expectatives es
veuen rapidament traslladades als mercats mundials.
Només cal mirar el que ha passat els ultims dies ales
borses. I aixo que no es transmetia! B




