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RECENSIONES

DIALOGOS SOBRE TEXTOS

En nuestra opinién, hay ciertas obras que, bien por su interés, bien por haber logrado un
eco muy amplio en los medios académicos, merecen un tratamiento diferente en nuestra
seccién de bibliografia. En este caso, dos comentaristas habituales de esta seccién, han
realizado un andlisis simulténeo del libro de Géel Giraup. Dado que sus opiniones han
sido muy coincidentes no hemos separado sus comentarios, sino que los hemos recogido
de forma conjunta. En ofros casos, por el contrario, aparecerdn diferenciadas si dichas
opiniones son divergentes.

Economia

Giraupb, G. (2013) La ilusién financiera, tifique (CNRS) y miembro del Centro de

Santander, Sal Terrae, 207 pp. Economia de La Sorbona y de la Escuela
de Economia de Paris.

Géiel Graup, jesuita, es, entre otros cargos,

director de investigaciones econémicas en Desdeel afio 2010, lacrisis financiera de los

el Centre National de la Recherche Scien- créditos “subprime” se ha transformado en
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una crisis econémica mucho mds profunda
que ha afectado a la economia mundial y
europea. En este contexto, el autor de la
obra que resefiamos se plantea que los
mercados financieros encierran a la eco-
nomia europea en un callején sin salida y
se cuestiona si existen otras soluciones que
no sean la generalizacién de los planes de
austeridad presupuestaria, el pago de la
deuda bancaria por los contribuyentes y
la deflacién.

Veamos a continuacién los principales con-
tenidos recogidos en los diversos capitulos
de esta obra.

En los primeros capitulos dedica muchas
péginas a explicar y criticar las causas que
han determinado la crisis actual. Los temas
tratados son muy amplios: el boom inmobi-
liario, el aumento de los tipos de inferés de
la Reserva Federal que provocé el estallido
de la burbuja (en este punto sefiala varios
culpables: el sector bancario, los ahorra-
dores y la desregulacién), los préstamos
“subprime”, el sistema piramidal (esquema
Ponzi) utilizado por Madoff, la titulizacién,
los CDO, la quiebra de Lehman Brothers,
el colapso del mercado interbancario, los
CDS, la quiebra de Cy T, la actuacién de
los bancos en la sombra... Todos estos
temas estdn abordados con un lenguaje
sencillo y resultan féciles de comprender
siempre que se tenga una minima forma-
cién o conocimiento del funcionamiento del
sistema financiero y, mds concretamente,
del sistema bancario. Existen muchos
términos que, aunque estén explicados en
un lenguaje accesible, resultan complejos
y probablemente, a un lector no entendido
le resulten ajenos, aunque por otro lado,
si se quieren abordar estas cuestiones con
un minimo de rigor es necesario tratarlos
aunque resulten oscuros. Por ofro lado,

en nuestra opinién, la descripcion que se
realiza es acertada, si bien se centra casi
exclusivamente en los aspectos negativos
(véase por ejemplo, en las pégs. 37-38 la
explicacién del comportamiento desleal de
Goldman Sachs).

Unido a lo anterior se detiene en los
problemas de la Unién Monetaria, que
comienzan con el falseamiento de las
cuentas pUblicas griegas; el endeudamiento
bancario de Islandia (como es sabido, este
pais no pertenece a la Unién Europea) y
los problemas de Irlanda, Francia e ltalia;
el rescate de la banca que produjo los
problemas de la deuda publica; la escasa
reduccién del endeudamiento privado. .. La
respuesta a todos estos problemas desde el
émbito de la Unién Monetaria fue la pro-
hibicién temporal de los CDS, que fue un
acierto, pero que en su opinién llegé tarde;
la creacién del fondo FSF vy, sobre todo,
del MES, cuya finalidad es el salvamento
bancario, que, a pesar de todo, segun el
autor, no resuelven los problemas del sec-
tor; el rechazo por la UE de la respuesta
islandesa a los problemas bancarios, etc.;
subrayamos que Giraup pone en duda la
propia vigencia de las soluciones adopta-
das. De nuevo nos encontramos con una
descripcién acertada aunque muy negativa;
por otra parte, aunque las criticas sean jus-
tas, algunas medidas recientes adoptadas
por la UE han ido, quizds, en la direccién
correcta, lo cual podria modificar estas
opiniones, aunque hay que reconocer que
en el momento de escribir este texto no se
habian tomado adn.

Desde el punto de vista de las previsiones,
no se puede decir que sean muy acertadas
pues en el fexto se realizan algunas que,
claramente, no han llegado a producirse;
por ejemplo: el peligro de implosién de la
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zona euro, la imposibilidad de que Grecia
pague su deuda, la salida de Alemania de
la zona euro, la quiebra virtual de la banca
espafiola, etc. También es significativa la
ausencia de una previsién sobre la actual
normalizacién financiera de Irlanda.

En el capitulo Il hace una acerada criticaen
relacién con la ineficacia de los mercados
financieros. Efectivamente, piensa que estos
mercados no son eficaces, ya que los precios
no son los de equilibrio, asimismo considera
que la innovacién financiera no contribuye
tampoco a ello. Esto en parte ha generado
problemas principalmente relacionados
con la deuda poblica que han conducido
incluso a que en el terreno de la politica
haya habido tres gobiernos de la UE que
no han sido elegidos democrdticamente.
Como cuestiones de detalle, se refiere a
los especuladores, que alternan posturas
alcistas y baijistas, contribuyendo asi a
generar mayor inestabilidad e ineficiencia,
asi como la existencia de una especie de
“darwinismo” en los mercados, que lleva a
que triunfen no los mejores, sino los propios
especuladores.

Aunque no se detiene demasiado, un as-
pecto importante de la politica de la UME
que destaca ha sido la de la austeridad. Su
opinién es claramente contraria a ella pues
considera que no han solucionado nada,
sino més bien al contrario. Como alterna-
tiva propone, por ejemplo, poner fin a los
planes de ajuste estructurales y reestructurar
la deuda publica de varios paises, entre
ofras. Sobre esta cuestién, hay opiniones
de ofros autores en parte coincidentes,
aunque sin embargo vean necesario llegar
auncierto equilibrio presupuestario. Efecti-
vamente, recordemos las voces que se han
escuchado sobre la necesidad de reducir
el déficit publico, pero no de la forma en

la que se ha hecho: en lugar, por ejemplo,
de los recortes sociales, se deberian aplicar
reducciones de otros gastos “innecesarios”.
Evidentemente, este tipo de decisiones son
més complicadas y cabria poner en duda
la capacidad y la decisién de los politicos
para acometerlas, ademds de los problemas
que crea su implantacién. Por otro lado,
también se ha destacado que las politicas
de ajuste deberian venir acompafiadas de
ofras expansivas que corresponderian a
la UE, dado el escaso margen con el que
cuentan los gobiernos nacionales.

El capitulo IV esté dedicado alos problemas
medioambientales, destacando los deriva-
dos del uso de los combustibles fésiles. El
tratamiento de estas cuestiones no es muy
largo, quizés porque son muy conocidas,
proponiendo cambios sociales y culturales
que Europa podria liderar. Piensa que es
posible costear una politica medioambien-
tal, como aparece mds adelante.

El capitulo V contiene una serie de aspec-
tos relacionados con la politica monetaria
y con el proceso de creacién de dinero.
Como ya indicamos antes, el esfuerzo por
simplificar ha llevado a que el capitulo
resulte confuso, especialmente para los
lectores no conocedores de estos temas: por
ejemplo, afirma que los bancos no pueden
crear dinero, mientras que en otras partes
parece que dice lo contrario. En este terreno,
recordemos que la normativa de Basilea
limita, aunque sélo en parte, la actividad
bancaria. Por otro lado, la citada creacién
de dinero, para que llegue a un incremento
de la produccién de bienes, necesita que
la igualdad ahorro-inversién se alcance a
un nivel mds elevado, aspecto que prdcti-
camente se obvia. Respecto a la politica
monetaria, insiste, entre otros aspectos,
en que la esterilizacién monetaria limita
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sus efectos, sin embargo, en la nota 12
parece no tenerlo en cuenta. Coincidimos
con el autor en que esta politica monetaria
no puede conseguir efectos “reales” si los
bancos no estdn dispuestos a prestar los fon-
dos recibidos. La reciente decisién del BCE
de prestar a los bancos condicionandolo a
la concesién de créditos a las PYME va en
este mismo sentido, aunque desconocemos
si tendrd efectos positivos.

El capitulo VI continda con los aspectos
financieros criticando duramente alos ban-
cos centrales. Pone en duda que los bancos
centrales sean realmente independientes y
también apunta su falta de credibilidad;
por ejemplo: apunta a los problemas del
Libor, del BCE, del sistema... También pone
en cuestion que los fests que se van a rea-
lizar a la banca sean més eficaces que los
anteriores, los cuales efectivamente fueron
un fracaso (véase p. 25). Sin embargo, los
datos actuales hacen pensar que quizds su
prediccién no es correcta; igualmente no
se detiene en la actual reformulacién de la
Unién Europea.

Los capitulos VII, VIII, IX y X constituyen
un bloque més o menos homogéneo que
gira en torno a una propuesta de que los
bienes naturales se conviertan en bienes
comunes. Esta idea se plantea en el capitulo
Vil 'y parece interesante, la aplica también
a los créditos (ver p. 137) afirmando que
se deberfan alejar tanto de la privatizacién
como de la colectivizacién. Como hemos
indicado, la propuesta es interesante, Oni-
camente cabria plantearse si realmente es
factible su aplicacién.

En el capitulo VIl recoge ya la forma de
financiar esta propuesta ecolégica. Para
ello, propone que el BCE preste al 1%, con
el colateral de unas obligaciones “verdes”

que serian emitidas por el Banco Europeo
de Inversiones u ofras instituciones, para
conseguir fondos con los que, a su vez, se
financiarian los proyectos cuya finalidad
fueralatransformacién de la sociedad hacia
sus postulados ecolégicos. Légicamente, este
proceso supondria finalmente una creacién
de dinero. Como es evidente, se trata de un
cambio de sistema social, que no sabemos
si serfa posible.

En el capitulo IX desciende ya al detalle sobre
la forma de gobernar los bienes comunes.
Después de criticar las actuaciones de la
Unién Eurpea (cita la Unién Monetaria,
pero con un juicio muy negativo), duda de
que el sistema actual pueda alcanzar un
éptimo. Mantiene que los bienes comunes
deberian pasar a estar bajo la competencia
europea, déndole al Parlamento un papel
relevante, aunque no exclusivo, sobre ellos.
Unido a esto surge el problema del papel
jugado por los estados miembros, ya que
no deja claro si plantea una Europa federal
o confederal.

El capitulo X en teoria se dedica a las éreas
comunes prioritarias, pero realmente éstas
no se detallan claramente. En cqmbio, se
hacen una serie de criticas y de propuestas
relacionadas con varios temas: admite que
se estdn llevando a cabo algunas iniciativas
(la reforma de la Unién Monetaria y la apli-
cacién de la tasa Tobin; sobre ésta Gltima
parece que sus estimaciones sobre los re-
sultados son demasiado optimistas); insiste
en la separacién entre bancos comerciales
y de inversién, subrayando también que
los resultados bancarios son inaceptables;
critica severamente el “pantouflage” (el paso
de los politicos a las entidades financieras
y viceversa) por el posible conflicto de
intereses; alude a la evasién fiscal y a los
problemas de las transacciones financieras
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ultrarrépidas; propone la creacién de la
moneda “smart” (lo que supone la vuelta al
monopolio piblico dela creacién de dinero)
y asimismo una modificacién del sistema
euro (que, aunque no se indica claramente,
quizés supondria una vuelta al Ecu). En
definitiva, como vemos no hay claramente
una propuesta detallada de éreas priori-
tarias, sino una sucesién de criticas en las
que tiene razén, acompaiiadas de algunas
propuestas, una mds viables que otras, al
menos desde nuestro punto de vista..

El dltimo capitulo que lleva por titulo “Libe-
rarnos del becerro de oro” repite y resume
algunas de las ideas que han aparecido en
los anteriores, pero también aporta otras
nuevas. Al principio destaca algo positivo,
el hecho de que algunos financieros estén
llevando a cabo algunas iniciativas para
cambiar el sistema. En su opinién, la tasa
Tobin habria solucionado los problemas de
la deuda publica jqué optimista! Cree que
la ayuda piblica a los bancos deberia ir
unida a una participacién en sus consejos de
administracién (recordemos que esto se ha
hecho en Espafia en la intervencién de las
cajas de ahorros transformadas en bancos).
En su opinién, los bancos “ahogan” a sus
deudores cuando sus recursos no les han
costado précticamente nada, en nuestra
opinién es una afirmacién excesivamente
dura, al menos si se expresa en estos térmi-
nos tan generales. Vuelve sobre el tema de
los bienes comunes, distinguiendo entre la
propiedad y el uso de los mismos; en este
sentido cita autores del magisterio de la

Iglesia. Defiende y subraya la necesidad
de la supervisién efectiva de las entidades
del sistema. Por Gltimo cree que la Unién
Europea deberia lanzar un programa
de industrializacién verde para evitar la
deflacién y el populismo; como vemos
esto Ultimo muestra que ya esperaba la
aparicién de algunos problemas actuales
de la Unién Europea.

Para finalizar, hacemos algunos comen-
tarios globales: 1) el texto casi no recoge
aspectos positivos; 2) realiza previsiones
que en la mayor parte de los casos no se
han cumplido en los términos expuestos;
3) sus planteamientos estdn en ocasiones
alejados de la realidad, resultando a veces
utépicos; 4) mezcla a menudo la economia
y religién; aunque evidentemente hay
relacién entre ambas, a veces los razonao-
mientos resulten un poco forzados; 5) el
lenguaije resulta fécil de entender, pero a
veces utiliza expresiones e ideas un poco
incisivas, muy en la linea de los economistas
criticos actuales (Unicamente citamos dos
ejemplos: el titulo del dltimo capitulo al que
ya hemos aludido y el culpar a los bancos
del calentamiento global tal y como hace
en el capitulo 4).

En todo caso, en nuestra opinién estamos
ante una obra actual, valiente y audaz en
alguna de sus propuestas. Recomendamos
su lectura.

[M? del Carmen LopEz MARTIN y
Adolfo Robero FrANGANILLO]
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