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Los expertos
piden reducir
yaladeuda
para evitar

el impago

J.M.Lamet. Madrid

“El pinchazo de la burbuja in-
mobiliaria ha creado unanue-
va burbuja: la de la deuda pi-
blica. Pero llegados a este
punto no hay ningin otro lu-
gar hacia donde empujar la
burbuja”, advierte el catedri-
tico de la Universidad Pom-
peu Fabra José Garcia Mon-
talvo. “En la burbuja de la
deuda publica participamos
todos. El resultado final de es-
te encadenamiento de burbu-
jas depender de la capacidad
del sector puiblico para desa-
palancarse o la posibilidad de
devolver la burbuja a los mer-
cados bursdtiles y posponer el
ajuste”, anade Garcia Montal-
vo, en un articulo publicado
por la Fundacién de Cajas de
Ahorros (Funcas) en el tltimo
numerode Papeles de Econo-
mia Espaiiola.

Es decir, si no se desinfla la
hinchazon del endeudamien-
to soberano, la burbuja tiene
dos opciones: explotar (impa-
go o default) o trasladarse al
sector privado, atrasando atin

mis la recupe-
* racion de la t:él'i-

sis, de por si di-
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pana.
80%del valor No es el pro-
delinmeeble.  fosor  Garela
Montalvo el
tnico que avisa de la peligro-
sidad de las burbujas. El servi-
cio de estudios del banco sui-
z0 UBS considera que, si al-
gun pais como Grecia regis-
trase una situacion de default,
Espafia seguird después, po
un efecto dominé que podria
alcanzar también a Portugal e
Trlanda.

Vivienday crédito

Garcia Montalvo incide en la
vivienda parasefialar que lali-
mitacion de la concesion de
un crédito hipotecario al 80%
del valor registral de un piso
evitaria en gran medida que
en el futuro se volviera a pro-
ducir otra burbuja inmobilia-
ria. Y sostiene que aumentar
el valor registral para conse-
guir una hipoteca mayor es
“enormemente desincentiva-
dor”, ya que las tasas de ins-
cripeion en el Registro de la
Propiedad estan en funcion
del valor delavivienda.

“Esta friccion dificultaria
mucho la formacion de una
burbuja y, colateralmente,
mejoraria los ingresos tribu-
tarios”, senala el catedratico.
En su opinion, la “sobrevalo-
racion” de los activos inmobi-
liarios por parte de las empre-
sas de tasacion -la mitad, de-
pendiente de la banca- ha si-
do una de las grandes causas
de la burbuja crediticia aso-
ciada ala compra de vivienda.



