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Economia
Elsmercats europeus
novaloren l’efectivitat
real de lesmesures
anticrisi i tornena
caure amb força

La borsa
s’abona
a les
pèrdues

PolèmicaalsEUAper la
costosaestadaenun
hotelde luxed’executius
d’AIGdesprésqueel
grup rebésajutspúblics

Despeses
sumptuàries
dels
directius

L’Euriboresresisteix
TURBULÈNCIES
FINANCERES
MargaMoreno
BARCELONA

Amb un pam de nas van
quedarahirelsque,després
de la rebaixa de tipus deci-
dida a nivell global dime-
cres, van constatar que la
mesura no reduirà, al-
menysdemoment, els inte-
ressos dels seus crèdits.
Efectivament, l’Euribor,
l’índex al qual es referenci-
en lamajoriad’hipotequesa
Espanya iquereflecteix l’in-
terès a què es presten di-
ners les entitats financeres
entreelles,no tansolsnova
baixar ahir, comalguns es-
peraven, sinóquevarepun-
tar0,026puntspercentuals
fins al 5,512%,molt a prop
del seumàximhistòric.

Caixes tancades
La raó d’aquesta evolució
excèntrica és, segons els
experts, els recels que fa
mesos que s’alimenten
entre els diferents grups
bancaris, que dubten a
l’hora de prestar diners a
un competidor que potser
compta amb actius tòxics
en el seu balanç.

“La confiança, que com
hemvist es pot destruir en
qüestió d’hores, s’ha de
construir a base demolt de
temps”, descriu el catedrà-
tic d’economia de la Uni-
versitat Pompeu Fabra
José García Montalvo. Per
ell, el resultat de moment
nul de les mesures de les
autoritats econòmiques
era previsible, “si es recor-
da el que ha estat passant
als EUA, on hi ha hagut re-
baixes de tipus i on els in-
teressos dels préstecs
estan igual”.

Segons Montalvo, les

constants injeccions de li-
quiditat practicades pel
BCE i per la resta de bancs
centrals van a parar a “un
pou sense fons” queno ves-
sarà fins que retorni l’espe-
rada confiança, ja que “tot-
hom té por i el que fan és
guardar els diners”.

D’altra banda, fonts ban-
càries consultades per
l’AVUI donavenper fet que
l’encalmament dels mer-
cats “és una qüestió de
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-3,83%
BARCELONA

-3,50%
MADRID

-3,54%? ??

BALANÇ
Elriscdedonarcarta
blancaalmercat

Ambelnaixementde la
monedaúnica, elspaïsosde
la zonaeurovan creure
convenient crear un índex
hipotecari unificat i, en un
gest d’absoluta confiança en

elmercat, van deixar que
l’Euribor es fixés basant-se en
els tipus aplicats per 90 bancs
europeus. Ara s’ha demostrat
que aquella decisió no va ser
encertada i que cal una certa

regulació pública per
garantir que el preu del
diner que paguen els
ciutadans sigui l’adequat,
sensemarges excessius per
a la banca.

Joan
Armengol

4.313,80
-1,21%

4.887,00
-2,53%

3.442,70
-1,55%

5.798,84
-4,52%

8.579,19
-7,33%

9.157,49
-0,50%

ALACONTRAL’índex torna a pujarmalgrat la rebaixa de tipus decidida dimecresTEMPSEls experts
creuen que caldrà temps perquè esmetabolitzin lesmesures oficials i retorni la confiança a l’interbancari

@ Tipusd’inte-
rès iEuribor
hananat tradi-
cionalmentde
bracet, al-
menys en

tempsdebonança.Desque va
esclatar la crisi financera, ara
famésd’unany, l’esglaóentre
els dosnivells s’haanatampli-
ant.Ara ja s’acostaals 2punts

Eldiferencial ambel tipusoficial s’ha triplicatdurant la crisi
Les
claus
MARGA
MORENO

percentuals, ja quedesprésde
la reduccióde tipusd’interès
dedimecreshanquedat enel
3,75%peral conjuntde la zona
euro.

Elnivell “normal”
@ Aquestgap contrastaambel
nivell aproximatde0,6punts
queespot considerar “nor-
mal”, almenys segonsGregorio

Mayayo, presidentde l’Associ-
acióHipotecàriaEspanyola
(AHE).

Miguel, l’optimista
@El governadordelBancd’Es-
panya,MiguelÁngelFernán-
dezOrdóñez, vaaugurarahir
unapròximabaixadade l’Euri-
boramesuraque les actuaci-
onspracticadesperbancs cen-

trals i governs vagin calant en
l’ànimdels inversors i elmón fi-
nancer engeneral. Insistint en
elmissatgede tranquil·litat, el
responsablede l’autoritatmo-
netària espanyola va cloure la
seva intervenció enel II Fòrum
deCaixesd’Estalvis assegu-
rant: “Seria lògic que si tenim
èxit, la confiança retorni i l’Eu-
ribor caigui”.

Fernández Ordóñez, governador
del Banc d’Espanya■ REUTERS

temps”, uncop se sedimen-
tin lesmesurespreses, “per
bé que algunes puguin
tenir aspectes qüestiona-
bles, perquènohi hahagut
temps de dissenyar-les en
un laboratori”, i es vagi re-
duint el grau d’ansietat
delsmercats.

Les mateixes fonts van
trobar la seva lògica al fet
que l’interbancari no doni
mostres de reaccionar po-
sitivament, ja que “l’ori-
gen del problema és finan-
cer i cal temps per conèi-
xer on són les pèrdues”.
En tot cas, “elsmercats es
comporten sense tenir en
compte els valors fona-
mentals i sense processar
la informació de forma ob-
jectiva”. Si ho fessin, insis-
teixen, sabrien que les res-
postes de política econò-
mica actuaran com a
tallafocs perquè el proble-
ma no esdevingui sistè-
mic”.

Montalvo afegeix que, a
part de les mesures a curt
termini, com la injecció de
liquiditatmassiva, caldrien
actuacions a llarg, comara
la compra de les hipote-
ques subjacents, que,
apunta, “podrien ser rees-
tructurades per reduir-ne
lamorositat demaneraque
creixi el seu valor”.■

Algunsanalistes
creuenquetambé
caldrienmesuresa
llarg termini


