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E
l Gobierno debe abordar este mes el núcleo duro
de las reformas estructurales, que tendrá su cénit
en los cambios del sistema de retiro y protección
de la vejez, donde encontrará otra vez la espalda

de los sindicatos. Aunque la decisión definitiva sobre los
términos en los que se establecerá la reforma de la Segu-
ridad Social no serán enteramente oficiales hasta el 28 de
enero, los detalles que ha desgranado a pequeñas dosis el
Gobierno exigen una negociación previa, que afrontan desde
el fin de semana. Aunque los materiales a discusión des-
bordan la reforma de las pensiones, ésta será la estrella de
la primavera, puesto que transcurrirán varios episodios de
negociación antes de que el Gobierno lo ponga negro sobre
blanco en un real decreto-ley, y otros tantos en el trámite
parlamentario. Además, por vez primera las cartas están
boca arriba desde el principio: la jubilación se retrasará a
los 67 años, circunstancia que provocará una huelga general.

La reforma de la Seguridad Social es clave para que los
mercados financieros entiendan que las cuentas públicas

españolas en el medio y largo plazo son sostenibles. Pero
como dispone de un fondo de reserva notable, tiene menos
urgencias que el Estado, aunque sea éste el último avalis-
ta del sistema de pensiones, y permite una aplicación pon-
derada, transitoria y nada traumática de los cambios. Pero
los sindicatos irán al conflicto abierto, como han hecho los
franceses, por el simple hecho de que el retiro se retrase
hasta los 67 años, aunque sea de forma flexible.

Como en otros tantos asuntos que les han afectado desde
que estalló la crisis financiera mundial y económica en Es-
paña, los sindicatos vuelven a estar fuera de juego. Ampa-
rados en el señuelo político de Zapatero, que aseguraba que
habría una salida social de la crisis y que en absoluto se-
rían los trabajadores quienes pagarían los errores que su-
puestamente, y en exclusiva, habían generado los banque-
ros, los sindicatos caminaron de la mano del Gobierno hasta
que en mayo de 2010 mercado y Bruselas cambiaron brus-
camente el rumbo de las cosas. Hasta entonces solo habían
logrado con la CEOE un tardío pacto de moderación sala-
rial, cuando las empresas estaban echando mano de los ajus-
tes de los salarios para capear la crisis, una vez que habían
agotado las posibilidades de recortes de plantillas.

La reforma laboral se saldó con una huelga general fra-
casada, que puso en evidencia las posiciones retardatarias
de los sindicatos. En materia de pensiones han vuelto a ir
a remolque de los acontecimientos, cuando deberían ser,
junto con la patronal, quienes hubiesen propuesto cambios
en la cotización y retiro para ajustarlos al mercado laboral
y evitar el retraso drástico de la jubilación. Si en 1997 fue-
ron agentes activos de la reforma, ahora lo serán pasivos,
lo que demuestra que los sindicatos están muy necesitados
de una revisión de sus estrategias y de sus liderazgos.

La aportación
sindical
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l diseño del impuesto sobre sociedades en Es-
paña hace que las pymes tributen en realidad
a un gravamen efectivo superior al de las gran-
des compañías. Este escenario pone sobre la

mesa las dificultades de las empresas de pequeña di-
mensión para sacar partido eficiente de las ayudas fis-
cales, a pesar de los voluntaristas intentos de los legis-
ladores y las autoridades económicas.

Las pymes son las principales promotoras de pues-
tos de trabajo en España. No hay duda de que los gran-
des grupos empresariales tienen una responsabilidad
clave en el desarrollo del empleo en España, pero eso
es completamente compatible con que un pequeño em-
prendedor reciba el mimo de toda la sociedad cuando
crea su propia empresa. La iniciativa para poner en mar-
cha un proyecto empresarial merece un trato de favor,
que debe ser aún mayor cuando desemboca en la crea-
ción de nuevos puestos de trabajo. Excitar la iniciativa
de los ciudadanos, jóvenes o no e independientemente
de la formación académica a la que hayan accedido, es
una obligación ineludible de los legisladores. Crear la
propia empresa es la mejor medicina contra la epide-
mia social del paro. Pero si además esa pequeña empresa
empieza a generar nuevos empleos merece todas las fa-
cilidades. Esos son los verdaderos brotes verdes.

Mimar a quienes
creen empleo

E
ntre las importantes reformas
necesarias para recuperar la
economía española hay una
especialmente relevante por la

forma en la que afecta a los ciudada-
nos y a una de sus necesidades básicas:
el acceso a la vivienda.

En los últimos años, los vaivenes de
la crisis han afectado de tal manera al
mercado hipotecario que se ha reduci-
do sustancialmente el número de ciu-
dadanos que hoy pueden acceder al
crédito y, por tanto, a la compra de vi-
vienda. Y es que el mercado hipoteca-
rio, al que algunos identificaron con el
detonante de la crisis, ha sido en reali-
dad uno de los que más se ha resenti-
do porque, nuestra economía está ínti-
mamente ligada a la buena salud del
sector residencial, que solo puede sub-
sistir con una disponibilidad adecuada
de crédito hipotecario. Sin un nivel de
crédito adecuado, nuestra economía
está inexorablemente condenada a
continuar sufriendo problemas y, por
tanto, a no ser sostenible.

En la actualidad estamos en una
situación de parón e incertidumbre
que se explica principalmente por las
dificultades de las entidades finan-

cieras para aumentar su capacidad
de crédito y, sobre todo, por la difi-
cultad para movilizar sus créditos a
través de los mercados de capitales.
Así, se da la paradoja de que, mien-
tras las entidades tienen que gestio-
nar un stock inmobiliario propio que
supera los 60.000 millones de euros,
gran parte de las 250.000 familias
que se forman cada año en España
tienen dificultades para adquirir su
vivienda, aun cuando existe una de-
manda solvente.

La recuperación del sector pasa,
inevitablemente, por una gestión
adecuada de este stock inmobiliario,
ahora presente en los balances de las
entidades. Sin embargo, el marco re-
gulatorio actual condiciona esta ges-
tión. En primer lugar, el Banco de
España presiona para una venta rá-
pida de esas viviendas al penalizar a
los bancos y cajas que mantienen
grandes cantidades de activos inmo-
biliarios en sus balances durante pe-
riodos prolongados imponiendo re-
servas significativas y crecientes que
consumen sus escasos recursos de
capital. En segundo lugar, este stock
de viviendas solo puede ser vendido

con préstamos de alto LTV (relación
préstamo-valor). Sin este tipo de
préstamos no es posible acceder a la
vivienda (sobre todo en el segmento
de jóvenes) al carecer del ahorro ne-
cesario para ello.

Sin embargo, este tipo de créditos
de alto LTV, aún cuando se dirijan a
una población con capacidad de pago
e historial crediticio, suponen mayor
riesgo para las entidades. Por ello, a
estas entidades se les exigen mayores
consumos de capital y provisiones en
estos préstamos.

Conseguir la estabilización y reacti-
vación del mercado, no pasa por la
adopción de medidas parciales y tác-
ticas sino por la creación de un
marco nuevo, estable, seguro y soste-
nible. Un marco que debe ser aplica-
ble a corto plazo y alineado con prác-
ticas internacionalmente reconoci-
das. Así, probablemente la caracterís-
tica más deseable de este nuevo en-
torno sea la prudencia, que debe ba-
sarse en el estricto seguimiento de las
normas establecidas recientemente
por el Banco de España, pero con la
supervisión de terceras compañías
que garanticen las potenciales pérdi-

das y, al jugarse su propio balance,
aseguren su estricto cumplimiento.

Para premiar esa prudencia y facili-
tar el acceso al crédito de la demanda
solvente, las entidades financieras
deben contar con los adecuados incen-
tivos económicos en términos de pro-
visiones y capital, A este respecto,
existen diferentes alternativas como el
crédito fondiario en Italia, u otros, en
los que el Estado participa a través de
una garantía contingente y subsidiaria
del riesgo sistémico.

Para reforzar este entorno de pru-
dencia y evitar la posibilidad de com-
petencia en riesgo entre las distintas
entidades es necesario aplicar un siste-
ma por el que los créditos de alto LTV
cuenten de manera universal con un
seguro de crédito hipotecario y un se-
guro de protección de pagos, tal como
se aplica hoy en el mercado hipoteca-
rio canadiense, uno de los pocos que
no ha sufrido las consecuencias de la
crisis gracias a su solidez y a la aplica-
ción de estrictos criterios de pruden-
cia, seguridad y transparencia, los tres
pilares necesarios para asegurar la sos-
tenibilidad del crédito hipotecario y,
por extensión, de la economía.

Un nuevo marco para
el mercado hipotecario ÁNGEL MAS

PRESIDENTE DE GENWORTH FINANCIAL
MORTGAGE INSURANCE EUROPE

La recupe-
ración in-
mobilia-
ria pasa,
inevita-
blemente,
por una
gestión
adecuada
de este
stock de
vivienda”

““

O.J.D.: 

E.G.M.: 

Fecha: 

Sección: 

Páginas: 

33329

66000

10/01/2011

OPINION

12Tarifa (€): 3204


