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	JOSE GARCIA-MONTALVO

«La crisis financiera no se trasladará a la economía real». Este era uno de los mantras que nos repetían supuestos expertos financieros y responsables políticos, hace tan sólo unos meses. Uno se preguntaba dónde estaban todos ellos el primer día del curso de Introducción a la Economía, cuando se explica aquello del flujo circular de la renta. La última vez que miré, el sector financiero estaba en el centro del diagrama y cuando se atascaban las flechas que llegaban y salían de él, todo el sistema se veía afectado. 

Luego vino aquello de que «los problemas de Estados Unidos no se trasladarán a Europa». Pero cuando uno piensa que el origen de las dificultades se localiza en el mercado inmobiliario pero se traslada rápidamente a un sector financiero que es global, se da cuenta que este tipo de afirmaciones eran más deseos que conclusiones obtenidas mediante un razonamiento informado. 
En todo caso, nos decían, «España está a salvo pues las entidades financieras españolas no compraron subprime americano». ¿Y qué? Lo importante no es lo sucedido en el mercado subprime. Si no hubiera sido este mercado, el sistema habría hecho agua por cualquier otro sitio. El problema ha sido causado por una pésima evaluación del riesgo y por los incentivos perversos de las agencias de rating. 

Estaba claro que la principal consecuencia -el aumento de las primas de riesgos- afectaría a todos los mercados. Pensar que los problemas financieros globales no afectarían a España, uno de los países que más pide prestado al extranjero para financiar su consumo e inversión (en gran parte residencial), es muestra de haberse perdido más de una clase de Introducción a la Economía y signo evidente de un semestre anclado en el bar de la facultad. 

Otras predicciones eran, en principio, factibles, aunque muy poco probables. «El resto de los sectores económicos compensarán la pérdida de empleo en el sector inmobiliario». Era difícil pensar que una economía que se había especializado en poner ladrillos, donde la productividad estaba estancada desde hacia años y que tenía una moneda en plena apreciación, podría hacer frente al reventón del sector inmobiliario vendiendo más en el extranjero.Finalmente, la realidad económica ha tomado el camino más probable: el modelo de crecimiento no cambia de la noche a la mañana. 

Pero entonces aparece la justificación última del gurú empresarial: sí, hay crisis, pero «toda crisis es una oportunidad». En Estados Unidos se pueden observar algunas de las oportunidades abiertas por la crisis inmobiliaria. Miremos al sector editorial. Hace tres años los best sellers tenían títulos del tipo Cómo hacerse rico invirtiendo en el mercado inmobiliario y Oportunidades de negocio inmobiliario: si no eres rico es porque no quieres. Ahora, los best sellers son Defensa ante embargos para dummies o la Guía para un completo idiota en la compra de viviendas embargadas. 

La ironía es que Ed McMahon, autor de éxito en el pasado con sus libros sobre cómo hacerse rico en el sector inmobiliario, se enfrenta actualmente al embargo de su propia casa. Algunas productoras de televisión también han visto una oportunidad y los programas de televisión como Diseñada para venderse o ¿Cuánto dices que vale mi casa? causan furor. Por el contrario, series como Flip this House, que fueron populares hace unos años, y que enseñaban cómo comprar una casa, reformarla y revenderla con un gran beneficio, caen en desgracia entre los televidentes. 

John Paulson ejemplifica perfectamente cómo convertir una crisis en una oportunidad de 3.500 millones de dólares. Paulson, que es gestor de un hedge fund, apostó a que el precio de la vivienda en Estados Unidos contenía una burbuja enorme y que los precios caerían. «La mayoría de la gente me decía que los precios de la vivienda nunca caen a nivel nacional», reconocía Paulson, pero no había ninguna justificación económica para pensar que los precios no podían caer. Por supuesto, detrás del triunfo de este inversor están miles de perdedores en el mercado inmobiliario. 

Y en España, ¿qué oportunidades está creando la crisis, «desaceleración acelerada», o como se la quiera llamar? Esta semana, un directivo de El Cobrador del Frac me comentaba que su negocio está aumentando rápidamente. También están acumulando muchas horas extras los empleados de las divisiones de gestión de cobros e impagados de bancos y cajas. Con todo, para la mayoría de los mortales esta crisis no tiene nada de oportunidad. Es simplemente eso: una crisis. 
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