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La crisis aboca
alcierreala
mitad de las

reunificadoras

de deuda

EE UU interviene los garantes
de su sistema hipotecario

Las autoridades econdmicas estadouni-
denses formalizaron ayer la intervencién
de las dos instituciones financieras més
importantes del pais: las hipotecarias
Fannie Mae y Freddie Mac. La aceion
de rescate es una de las mayores ope-
raciones de tutelaje del Gobierno esta-
dounidense en su economia pero, a
tenor de la opini6n generalizada del
mercado, era algo inevitable si se que-
ia evitar un colapso financiero de con-
secuencias épicas.

Toma el control de Freddie
Mac y Fannie Mae para
sanearlas y evitar su colapso

Ayer, el secretario de Estado del Teso-
10, Henry Paulson, desgrand en una pre-
sentacién ante la prensa los detalles de
un plan que se queda a milimetros de
lo que podria ser considerado como una

nacionalizacion. El plan de tutelaje del
Gobierno nace sin fecha de caducidad.
‘Ambas entidades emitirdn titulos pre-
ferentes senior por valor de 1.000 mi-
llones de dolares a favor del Estado y
lanzardn opciones de compra de aceio-
nes comunes por el 79,9% de cada una
de ellas. El Tesoro se comprometi6 a in-
yectar, de acuerdo con las condiciones
que se planteen en cada momento, hasta
100.000 millones de délares (70.164 mi-
llones de euros) en cada una.PAGINA 19

Mas de un millar de oficinas
han desaparecido en 2008

Lacrisis crediticia se ha cobra-
do una nueva victima. Des-
pués del derrumbe de las in-
mobiliarias, le ha llegado el
turno a las empresas de reu-
nificacion de deuda. Las res-
tricciones impuestas por la
banca para la concesion de
nuevos préstamos han pro-
vocado el cierre de mas del
50% de las oficinas especia-
lizadas en intermediaci6n fi-
nanciera.

Lared de franquicias Duck
Fin se deelaré en suspension

El Corte Inglés
prolonga su inversion
en Gottschalks

El Corte Inglés ha decidido dar
continuidad a su inversion en
Gottschalks. El gigante de la
distribucién espaol ha pro-
rrogado el plazo de pago de
los pagarés que le adeudan
sus socios en la cadena esta-
dounidense de grandes alma-
cenes. El Corte Inglés entré en
la compania norteamericana

Copenhague
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de pagos hace cuatro.meses
v el banco estadounidense
‘GMAC RFC ha abandonado
el sector. Otras grandes fir-
mas, como CreditServices,
Finanfécil o Capital Credit
han tenido que redueir su red
¥ su plantilla por la caida del
negocio. PAGINA 19
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® Labanca mediana
acumula caidas récord
en Bolsa PAGINA 22

hace ahora 10 afios, convir-
tiéndose en su principal ac-
cionista, con una participa-
cion del 15,78%, gracias a un
intercambio de acciones de su
filial Harris. El acuerdo con-
templaba ademas un pagaré
a favor de la empresa espa-
fiola por valor de unos 15 mi-
llones. PAGINA3
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En busca del horario
laboral mas eficaz

Lajornada laboral incide en la economia de un pais. También
en el rendimiento y la salud de las personas. En Espafia se
trabajan muchas horas y, sin embargo, la productividad es
baja. La solucion puede estar en potenciar la cultura de la
eficiencia frente a la de la presencia. PAGINAS 16Y 17
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SUSANA QUINTAS

La crisis econémica dejara sentir sus efectos durante largo tiempo, obligando

a las entidades financieras a prepararse para el nuevo entorno, sefiala la autora.
Una sélida posicion de solvencia y una estrategia con perspectiva a largo plazo
permitird a la banca, en su opinién, superar con éxito esta prueba de fondo

La banca sigue
en plenas
Olimpiadas

ecimos adiés a los Juegos
Olimpicos Pekin 2008 pero
las Olimpiadas bancarias si-
guen aqui y empiezan el
curso con fuerza. Dentro de la disci-
plina olimpica del atletismo, muchas
son las categorias en las que se puede
competir, desde los 100 metros lisos
hasta el marat6n, prueba atlética de
resistencia en la que se corren 42 ki-
16metres. El maraton no formaba
parte de los Juegos Olimpicos de la
antigua Grecia sino que fue introduci-
do en el programa olimpico a finales
del siglo XIX, es decir, de alguna ma-
nera es moderno, como nuevo es el
actual entorno competitive bancario.
Nunca antes en la historia se ha-
bian dado simultineamente tres cri-
sis diferentes: la crisis de materias
primas (especialmente energia), la
inmobiliaria y la crisis financiera in-
ternacional. Cada una de ellas seria
perfectamente gestionable de forma
individual, sin embargo, la virulencia
de su actuacion eonjunta hace prever
que sus efectos se sientan durante un
largo periodo de tiempo ¥y, como mi-
nimo, en los préximos dos afos.
Todo ello lleva a concluir que, en
la actualidad, las entidades financie-
ras hemos empezado a correr nues-
tro propio maratén. A la hora de di-
sefiar la estrategia para correr es de-
terminante tener claro en qué prue-
ba se estd compitiendo, puesto que si

COITeMmOS Un maratén y actuamos
COMO Sprinters, SeTemos incapaces
de llegar a la meta. Esta necesaria
pericia de ideas y preparacion se re-
plica en nuestro entorno financiero,
una particular carrera que se sostie-
ne en tres claves de largo recorrido,
con paralelismos muy descriptivos
en la conocida prueba olimpica de
los 42 kilometros. ¢Cudles son esas
fundamentales claves para correr
con €xito un maratén?

En primer lugar, un buen tono
muscular, ésta es la clave gue nos
permitir correr largas distancias y
disminuir los riesgos de lesiones. En
términos bancarios, el buen tono
muscular lo da una sélida posicién
de solvencia. En el tiltimo afio ha
side muy frecuente asistir a amplia-
ciones de capital por un total de
140.000 millones de dolares a ambos
lados del Atldntico y, sin duda, ésta
es una tendencia al alza.

En segundo lugar, durante la carre-
ra hay que beber liquidos de forma
constante para reponer los que se
pierden. En plena sintonia con la di-
recta analogia semantica, una solida
posicion de liquidez permite afrontar
el maratén con una perspectiva de
largo plazo que supera la inmediatez
de tener que acceder a los mercados
en busca de financiacion.

Hay un tercer elemento clave en
una carrera de resistencia: la genera-

ci6n de energia, El cuerpo la produce
rapidamente a través de la combus-
tién del glucégeno, sin embargo la
maéxima cantidad de glue6geno que
un corredor puede almacenar antes
de una carrera cubre aproximada-
mente 30 kilometros frente a los 42
que tiene el maratén. Es por ello que
los entrenadores recomiendan como
estrategia clave para evitar lo que los
corredores suelen llamar romper el
muro (hitting the wall) -fatiga inten-
sa que hace que correr sea extrema-
damente dificil-, la optimizacién del
consumo de glucogeno. =
Extrapolando esto al entorno ban-
cario, cabe decir que la gestion del
hoy, més que nunca, tiene que tener
en cuenta el largo plazo, las estrate-
gias actuales de gestion inmediata,
por ejemplo, del deterioro de la cali-
dad del activo tiene que tener un ho-
rizonte de largo plazo y no compro-
meter la generacion de ingresos futu-
ra, También es relevante la flexibili-
dad del balance necesaria tanto para
adaptarse a un nuevo entorno de
tipos de interés elevados y financia-

La flexibili-
dad del
balance es
necesaria
para
adaptarse
a un nuevo
entorno de
tipos de
interés
elevadosy
financiacion
escasa

ANGEL NAVAS
cion escasa y cara coOImo para reposi-
cionar el propio balance hacia parti-
das con mayores margenes. Y como
en la fabula de la cigarra y la hormi-
ga, las plusvalias siempre serdn una
alegria en tiempos de economia de
guerra.

Finalmente, correr es un ejercicio
fisico pero también requiere de un
importante esfuerzo mental. El atle-
ta tiene la vista fija en la meta, debe
recorrer la distancia en el menor
tiempo posible con un esfuerzo mus-
cular prolongado y relativamente ge-
neralizado, que demanda una gran
capacidad de resistencia psiquica
para contrarrestar el proceso de la
fatiga, monotonia y saciedad. Ade-
mas, requiere una motivacion inten-
sa para vencer dificultades, cualida-
des que también deberiamos extra-
polar a los equipos de las entidades
financieras con talento y actitudes
que lleven a la perfeccion al lema
olimpico citius, altius, fortius (mas
rapido, mas alto, mas fuerte).

Subdirectora general de Banco Pastor
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Hipotecas inversas: capitalizar la vejez

n las tltimas déecadas,
E los paises integrantes

delo que se ha dado en
llamar el primer mundo han
sufrido un sensible incre-
mento de las expectativas de
vida de sus habitantes, asi
como una incontestable re-
ducci6n de sus indices de na-
talidad, fenémenos ambos
que, al determinar un enve-
jecimiento progresivo de la
poblacién, han dado lugar a
la aparicién de un nimero
creciente de productos fi-
nancieros pensados especi-
ficamente para la tercera
edad, un colectivo que cada
vez tiene un peso especifico
mayor en nuestra sociedad y
€n nuestra economia.

En este marco no puede ex-
trafiar la aparicién de pro-
ductos como las hipotecas in-
versas, mediante las cuales
bancos y cajas han tratado de

capitalizar esta nueva reali- erédito mediante disposicic- mueble, el cual queda en ga-
dad demogréfica, creando,al nes peri6dicas o unicas. rantia del préstamo, pu-
tiempo, un producto finan- % Que la deuda sélo sea exi- diendo los herederos del ti-

ciero de gran interés para
personas mayores con vi-
vienda propia y que deseen
complementar su pension.

La hipoteca inversa, tal y
como la define la Ley
41/2007 modificativa de la
Ley 2/1981 de Regulacion del
Mercado Hipotecario, supo-
ne un préstamo o crédito ga-
rantizado mediante hipoteca
sobre un bien inmueble, que
exige la eoneurrencia de los
signientes requisitos:

= Que el solicitante y los
beneficiarios que éste pueda
designar sean personas de
edad igual o superior a los 65
afios o afectadas de depen-
dencia severa o gran depen-
dencia.

& Que el deudor disponga
del importe del préstamo o

gible por el acreedor y la ga-
rantia ejecutable cuando fa-
llezca el prestatario o el 1l-
timo de los beneficiarios si
asi lo estipula el contrato.

# Quela vivienda haya sido
tasada y asegurada contra.los
dafios de acuerdo con los tér-
minos y requisitos que esta-
blecen los articulos 7y 8 de
la Ley de Regulacion del Mer-
cado Hipotecario.

Este producto, por tanto, se
constituye como una clara al-
ternativa alos planes de pen-
siones, permitiendo a una
persona mayor o depen-
diente, con un inmueble en
propiedad, complementar su
pensi6n mediante la per-
cepcién de una suma men-
sual sin necesidad de re-
nuneiar a la propiedad del in-

tular, una vez fallecido éste,
optar alternativamente por
conservar el bien, restitu-
yendo las cantidades perci-
bidas con sus intereses; ven-
der la vivienda para cancelar
el crédito, o refinanciar dicho
crédito.

Aunque no es imperativo
que el inmueble objeto de hi-
poteca inversa sea la vivien-
da habitual de la persona, lo
cierto es que este supuesto es,
objetivamente, el mas inte-
resante, por cuanto lleva
aparejadas importantes ven-
tajas fiscales y economicas re-
lacionadas con la exencién
del impuesto de actos juri-
dicos documentados, la tri-
butacién por IRPF o la apli-
cacién de aranceles notaria-
les y registrales reducidos en

1a constitucién, subrogacién,
novacion modificativa y can-
celacion de estas hipotecas.

Con estos incentivos el
Gobierno ha tratado, funda-
mentalmente, de atenuar el
obstdculo mas importante
que hasta ahora debian
afrontar los consumidores a
la hora de suseribir hipotecas
inversas, esto es, los altos cos-
tes vinculados a su constitu-
cion, derivados de comisiones
bancarias, gastos notariales,
registrales y de gestoria, gas-
tos vinculados a la tasacién
del inmueble y costes del se-
guro de renta vitalicia.

Este ultimo elemento, la
péliza de renta vitalicia, si
bien no es de obligatoria sus-
cripei6n, resulta altamente
aconsejable cuando nos
planteemos suscribir una hi-
poteca inversa limitada -esto
es, la suscrita, no con carac-

ter vitalicio, sino por un plazo
de tiempo que puede oscilar
entre los 10 y los 20 afios—
toda vez que, a pesar de su
alto coste (puede suponer
hasta un 6% del valor de ta-
sacion del inmueble), per-
mite al titular de la hipote-
ca seguir percibiendo la
misma renta una vez con-
cluido el plazo pactado de du-
racion del préstamo.

Nos hallamos, en definiti-
va, ante un producto que,
adecuadamente gestionado,
regulado e incentivado, con
el tiempo, puede llegar a
constituir un importante
complemento del sistema
piiblico de pensiones, con-
tribuyendo a que muchas
personas jubiladas puedan,
por fin, llegar a fin de mes
con dignidad.

Socio de Lexland Abogados




BOOK DE PRENSA

Fecha: 08.11.08

2008

Medio: Cinco Dias

Tematica: Hipotecas inversas: capitalizar la vejez

e e

RAFAEL GOMEZ DE LA SERNA Y VINAS

S B

-

Seccion: Opinidén

Hipotecas inversas: capitalizar la vejez

N 0 las dltimas décadas,
E los paises integrantes
de lo que se ha dado en
Nlamar el primer mundo han
sufrido un sensible inecre-
mento de las expectativas de
vida de sus habitantes, asi
como una incontestable re-
duccién de sus indices de na-
talidad, fenémenos ambos
que, al determinar un enve-
jecimiento progresivo de la
poblacién, han dado lugar a
la aparicion de un nimero
creciente de productos fi-
nancieros pensados especi-
ficamente para la tercera
edad, un colectivo que cada
vez tiene un peso especifico
mayor en nuestra sociedad y
en nuestra economia.

En este marco no puede ex-
trafiar la aparicién de pro-
ductos como las hipotecas in-
versas, mediante las cuales
bancos y cajas han tratado de

capitalizar esta nueva reali-
dad demografica, creando, al
tiempo, un producto finan-
ciero de gran interés para
personas mayores con vi-
vienda propia y que deseen
complementar su pension.

La hipoteca inversa, tal y
como la define la Ley
41/2007 modificativa de la
Ley 2/1981 de Regulacion del
Mercado Hipotecario, supo-
ne un préstamo o crédito ga-
rantizado mediante hipoteca
sobre un bien inmueble, que
exige la concurrencia de los
siguientes requisitos:

# Que el solicitante y los
beneficiarios que éste pueda
designar sean persenas de
edad igual o superior a los 65
afios o afectadas de depen-
dencia severa o gran depen-
dencia.

@ Que el deudor disponga
del importe del préstamo o

erédito mediante disposicio-
nes periodicas o tinicas.

@ Que la deuda sélo sea exi-
gible por el acreedory la ga-
rantia ejecutable cuando fa-
llezca el prestatario o el l-
timo de los beneficiarios si
asi lo estipula el contrato.

# Que la vivienda haya sido
tasada y asegurada contra los
dafios de acuerdo con los tér-
minos y requisitos que esta-
blecen los articulos 7 y 8 de
la Ley de Regulacion del Mer-
cado Hipotecario.

Este producto, por tanto, se
constituye como una clara al-
ternativa a los planes de pen-
siones, permitiendo a una
persona mayor o depen-

diente, con un inmueble en

propiedad, complementar su
pensién mediante la per-
cepcion de una suma men-
sual sin necesidad de re-
nunciar a la propiedad del in-

mueble, el cual queda en ga-
rantia del préstamo, pu-
diende los herederos del ti-
tular, una vez fallecido éste,
optar alternativamente por
conservar el bien, restitu-
yendo las cantidades perci-
bidas con sus intereses; ven-
der la vivienda para cancelar
el crédito, o refinanciar dicho
crédito.

Aunque no es imperativo
que el inmueble objeto de hi-
poteca inversa sea la vivien-
da habitual de la persona, lo
cierto es que este supuesto es,
objetivamente, el mAs inte-
resante, por cuanto lleva
aparejadas importantes ven-
tajas fiscales y econémicas re-
lacionadas con la exencién
del impuesto de actos juri-
dicos documentados, la tri-
butacién por IRPF o la apli-
caci6n de aranceles notaria-

les y registrales reducidos en

la constitucion, subrogacion,
novacion modificativa y can-
celacién de estas hipotecas.

Con estos incentivos el
Gobierno ha tratado, funda-
mentalmente, de atenuar el
obsticulo mas importante
que hasta ahora debian
afrontar los consumidores a
lahora de suseribir hipotecas
inversas, esto es, los altos cos-
tes vinculados a su constitu-
cion, derivados de comisiones
bancarias, gastos notariales,
registrales y de gestoria, gas-
tos vinculados a la tasacién
del inmueble y costes del se-
guro de renta vitalicia.

Este tltimo elemento, la
péliza de renta vitalicia, si
bien no es de obligatoria sus-
cripcion, resulta altamente
aconsejable cuando nos
planteemos suscribir una hi-
poteca inversa limitada -esto
es, la suscrita, no con caric-

ter vitalicio, sino por un plazo
de tiempo que puede oscilar
entre los 10 y los 20 anos—
toda vez que, a pesar de su
alto coste (puede suponer
hasta un 6% del valor de ta-
sacién del inmueble), per-
mite al titular de la hipote-
ca seguir percibiendo la
misma renta una vez con-
cluido el plaze pactado de du-
racion del préstamo.

Nos hallamos, en definiti-
va, ante un producto gque,
adecuadamente gestionado,
regulado e incentivado, con
el tiempo, puede llegar a
constituir un importante
complemento del sistema
piiblico de pensiones, con-
tribuyendo a que muchas
personas jubiladas puedan,
por fin, llegar a fin de mes
con dignidad.

Soeto de Lexland Abogados



