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Sistema financiero
y problemas morales:
Una agenda para la reflexion ética

A partir de algunos fendmenos recienies que han puesto en cuestion el
cardeter ético de lus actuaciones de aigunas entidades de crédito, véase, por
ejemplo, el conocido caso BANESTO, se realiza un andlisis critico de
algunes aspectos del sistema financiero. Este sistema, que fiene un papel
indiscutible en la economia de mercado, presenia en la actualidad importan-
tes novedades: innovacion, desintermediacidn, eic.; novedades gue ponenen
primer término los problemas de la especulacion, de los niveles de las tasas
de interés y de la responsabilidad de la banca respecto a la inversion, sobre
todo en el Tercer Mundo; todo ello demuestra la importancia de la preocu-
pacidn por los valores éticos en estos comportamientos.

José Luis FERNANDEZ FERNANDEZ (%)

{*) Profesor de “Etica Empresarial” Universidad P. Comillas-ICADE Madrid
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1. Dos escenarios para una misma historia

En el ano 1987 yo era profesor en un instituto de ensefianzas medias de
Madrid y recuerdo perfectamenie cémo todos mis alumnos adolescentes
querian ser en el futuro “como Mario Conde”. ;Por qué? Porque en su figura se
encarnaba el €xito, el triunfo, el dinero, el carisma y 1a brillaniez. En efecto: se
trataba de un hombre joven, guapo, inteligente, educado en Deusto con los
padres jesuitas, increiblemente rico, y que habia logrado encaramarse a la
presidencia de uno de los cotos privados més y mejor celosamente cerrado de
Espafia: el Banco Espariol de Crédito (BANESTO).

Recuerdo como a lo largo de estos afios el Sr. Conde pasaba por ser, a 10s 0jos
de muchos, el “mirlo blanco”, el tipo de hombre que el pafs estaba demandando
parasuperarlacrisiseconémica y sociopolitica. Suimagenera familiar y cotidiana
en la prensa y la television. Lo mismo era la estrella invitada en un ciclo de
conferencias en Moscu, que salfa recibiendo un doctorado Honoris Causa , 0
siendo recibido en audiencia por el Papa... Por lo demds, sus intereses y puntos
de vista, se decia, 1o aproximaban tanto al humanismo y alos valores morales, que
gentes bien intencionadas me animaban de buena fe a ponerme cn contacto con
¢1 para hablarle de la Asociacién que presido (1), habida cuenta de que el sefior
Conde hablaba y escribia, no sin cierto buen criterio, de Etica Empresarial.

Desde hace dos meses, y una vez superado el desconcierto del “Dia de los
Santos Inocentes™, 1a prensa espafiola se viene ocupando diariamente del “caso
BANESTO", que, porotra parte, parece complicarse cada vez mis contoda una
trama de irregularidades y paraisos fiscales de por medio.

Como es sabido, el Banco Espafiol de Crédito, uno de los considerados
“grandes” del sistema financiero espafiol, tras unos azarosos afios y una
controvertida gestion, por fin, tuvo que ser intervenido por el Banco de Espaia.

Las razones aducidas para la intervencion, st bien han sido y siguen siendo
todavia objeto de critica y suspicacia por paric de quienes “desconffan” de las
“casualidades™, no parecen dejar lugar a dudas (2): el gran volumen de activos

(1) Setrata de Etica, Fconomia y Direccidn. Asociacién Espadola de Etica de la Economia
yde las Organizaciones (EBEN-Espafia).

{2) El texto integro del Acta del Banco de Espafia sobre BANESTO en donde se fundamenta
y justifica la intervencion fue publicado en el diario E! Mundo, €l dia 5 de cnero de 1994.
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improductivos contabilizados en su balance y el fuerie crecimiento de 10s gastos
de explotacion, hacfan que BANESTO no pudiera hacer frenfe a importantes
sancamientos pendientes {gue, en una primera estimacion, ascendian a un
monto fotal de mds de 500.000 millones de pesetas) sin incurrir en fueries
pérdidas. Porotra parte, los planes de saneamiento presentados por sus gestores
fueron calificados de “carentes de realismo y viabilidad”.

En consecuencia, velande por 1a estabilidad del sisterna financiers en su
conjunto y por los intereses de los depositantes, el Banco de Espafia, en ¢l
cjerciciodelas atribuciones de “inspeccion y control de las entidades de crédito”

(3), que nuestras leyes le encomiendan, decidi6 intervenir BANESTO, sustituir

al Cﬁnsc}'o de administracion y nombrar en su lugar a uno nuevo.

Al margen de otras consideraciones respecto a la necesidad de interveniry a
iaoportunidad de hacerlo en aquel preciso momento, lo cierto es que el perjuicio
que los gestores de BANESTO estaban causando alos accionistas de 1a entidad
era considerable, Serd dificil restituir y reparar 1a situacién y, muy probable-
menie, (ampoco se vayan a derivar sanciones de tipo penal para los responsa-
bles. Con todo, parece evidente que 1a gestién de BANESTO ha sido, cuando
menos por su falta de prudencia, “éticamente cuestionable™.

No deja de serextrafio, por lo demds, el hecho de que durante los dias previos
a la intervencién de BANESTO, hubiera un considerable y llamativo ndmero
de vendedores de acciones de la entidad. Se especula con la posibilidad de que
algunos de ellos (en concreto algunos familiares directos de ex consejeros del
banco y otros accionistas exiranjeros como la sociedad Portic de Jacques
Hachuel), hubieran podido haber manejado “informacion privilegiada” (4).

(3) Adiferenciade otras actividades econdmicas privadas, la actividad bancaria (al igualque
la desarrollada en el mercado de valores o de seguros) estd sometida a un régimen de
supervision especialmente riguroso. La razén estriba en la importancia que tiene la solvencia
de las entidades de crédito, no sdlo para el piblico que les confia sus ahorros, sino para el
conjunio del sistema financiero, Dada la mutua imbricacidn de unas entidades en otras, la
insolvencia de una acarrearfa la pérdida de confianza y caida de las otras. Asi lo entiende la Ley
de Disciplina e Intervencidn de las Entidades de Crédito,

Para los aspecios juridicos véase: Juan FERNANDEZ-ARMESTO y Luis de CARLGS
BERTRAN, El Derecho del Mercado Financiero, Civitas, Madrid, 1992,

(4) El periodista Casimiro Garela-ABADILLO, del diario Ef Mundo titulaba con ironia su
colaboracidn del dia 9 de Febrero de 1994 de lasiguiente manera: “Vendedores de Banestocon
mucho olfato™.
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Lo cierto es que quienes lograron vender sus acciones a tiempo (anies del 28
de Diciembre en que se suspendié la cotizacién) consiguicron evitar una
importante pérdida, ya que, como media, los titulos de BANESTO cotizaban ¢n
dichos dias por encima de las 2000 pesetas. Cuando finalmente la Comisidn
Nacional del Mercado de Valores (CNMV) decidid levantar 1a suspensién y fos
titulos volvieron al "parquet”, el 1 de Febrero, las acciones cotizaron a 870
pesetas. Es decir, se produjo una caida en torno al 56 % del precio de mercado
de las acciones.

Ni que decir tiene que, con 1a intervencién de la autoridad monetaria, 1a crisis
de BANESTO ha arrastrado consigo a su antiguo presidente, Mario Conde, que,
como apuntaba mdés arriba, fue uno de los mitos y fendmenos sociolégicos
mejor orquestados y més “Uamativos” de Jos dltimos tiempos: un banquero,
personificacion maxima del sistema capitalista, encumbrado a la categoria de
“referente social”, no sélo ni principalmente por los burgueses y potentados,
sino también por las clases populares v de sensibilidad izquierdista.

Cambiemos de escenario: sin ser Italia, 1a corrupeitn politico-financiera en
Espafia es también innegable. El juez Marino Barbero continda, inasequible al
desaliento, esquivando los obstdculos y lleva adelante Ta instruccidn del
sumario del “caso Filesa”,

Comoessabido, tras esa etiqueta se esconde una turbia realidad, se intuye una
trama de corte mafioso que habria institucionalizado un procedimiento de
extorsién y chantaje -via comisiones ilegales, pagos injustificados por supues-
tos informes inexistentes y donaciones “sospechosas™ para financiar
irregularmente al partido que soporta al gobierno, que, a su vez, es democrati-
camente soportado por el conjunto del pais desde el afio 1982,

A medida que se profundiza en la investigacion va siendo mds evidente la
implicacion de algunos bancos espafioles en las irregularidades de Filesa. Por
ejemplo, el BBV (Banco Bilbao Vizcaya) o el BCH (Banco Central Hispano-
americano) dificilmente podrin presentarse ante la opinion piblica con las
manos limpias, independientemente de que 4! final se sustancien las investiga-
ciones en sentencias fimmes o no.

2. ; Tiene algo que decir aqui la ética?

He querido comenzar mi intervencion a ras de ticrra, tomando concienciade
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dos situaciones distintas donde lo “incorrecto” 0, en cierta medida, lo abierta-
menie inmoral resulta palmario y donde ta banca se ve directamente implicada.
Por supuesto, hay muchos otros ejemplos de falta de €iica en el mundo de la
banca vy los mercados financiercs, pero no ¢s ¢l objetivo de esias piginas el
insistir en ello y regodearse en 1a inmoralidad, sino, por el contrario, hacer
hincapi€ en las posibilidades que l1a banca y el sistemna financiers en su
conjunlo tienen de cara a elevar el tono moral de nuestras sociedades.

i.as tesis de fondo sobre las que se articulan las reflexiones que siguen son
las siguicntes:

1. La banca y los mercados financieros desempeiian un importanie papel en

” 1a vida de nuestras sociedades v en la economia de mercado.

2. La eficiencia (écnica del sisiema financiero repercute en la capacidad de
avance y progreso social, '

3. El mundo de la banca y los mercados financieros en modo alguno es
refractario a la éica ni a las consideraciones morales, por mds que haya
guicn quiera inmunizarlo ante estas consideraciones o quien, desde ¢f otro
extremo, tienda a “satanizarlo” como el Ambite de lo inmoral,

4. En la banca y en el sistema financiero se trabaja con dinero, El dinero es
un instrumento de poder, guc se pucde utilizarmejor ¢ peor y que se puede
poner al servicio del bien o det mal.

5. Mds alld de lamirada superficial que ve a Iabanca y al sistema financiero
como una simpie miquina de hacer dinero, es preciso captarel dato de que
también, y al mismo tiempo, se ocupan (0 pueden ocupar) del bien
humano, mediante 12 produccion de riqueza. La banca, pues, Como sujeto
principal del sistema financiero, no s un mecanismo robotizado, sino un
sujeto €tico que actda en el mundo econdmico.

6. Enelmomento presentelabancaestdinmersa enun proceso de reconversion,
de redefinicion, de autocomprensién de sf misma. L.os bancos cambian y
deben seguir cambiando, 1a banca tradicional tiene que dejar paso a otros

‘usosy modos de proceder y modificar su esquemade actuacion. Puesbien,
tal vez haya Hegado 1a hora de incluir, al lado de otras consideraciones
técnicas, los fequerimientos éticos en la nueva manera de entender el
negocio bancario.

7. Asf pues, sin dejar de ser 1o que son y sin minimizar, en modo alguno, 1as
presiones que determinan que ol negocio bancario se sitiic con frecuencia
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al margen de 1as consideraciones morales, la banca v las dem4s institucio-
nes del sistema financiero deben incorporar el “momenio ético”. Ello
repercutird, sin duda, en beneficio del conjunto de la sociedad (y, porotra
parie, no esté probado que la toma en consideracion de cuestiones éticas
vaya a ser gravosa o a resultar menos rentable para el sistema financiero
en general v 1a banca en particular),

A lo largo de las pdginas que siguen vamos, pues, a enfrentarmos con un
asunio complejoy, amenudo, escasa o superficialmente tratado. Nuestro interés
se cenira en aproximarnos, desde Ia ética, al sisiema financiero (banca y bolsa,
principalmente). En primerlugar, desde el convencimiento de lalegitimidad de
dicha aproximacion. En segundo término, tratando de indicar algunos de los
problemas €ticos més recurrentes y actuales relacionados con aquellos domi-
nios y que merecerian serabordados condetalle ensendos estudios monograficos.

Para ello, en buena medida nos veremos obligados a situar nuestro andlisis
mds alld del tratamiento que de estos problemas hicieron los moralistas
tradicionalmente. En efecto, aquéllos, preocupados casi en exclusiva por el
probiema de la “usura”, dejaron de tado otras dreas del sistema financiero, de
incuestionable actualidad e indudable impacto ético.

Lalegitimacién del interés, el reconocimiento de la funcién social del capital
y la consideracion de Ia banca como una verdadera empresa de servicios (5), son
presupuestos tedricos que hay que asumir, si de verdad pretendemos adentrarnos
en estos dominios, argumentando con sensatez, para inyectar dosis crecientes
de moralidad en eHos. Bardos-Feltoronyi, en un artfculo de hace unos afios,
pone el dedo en la Haga cuando escribe: “I1 faut reconnaitre qu' il est difficile
mais non impossible, & I'intéricur d’une banque, de lutter pour davantage de
justice ct de paix, de clarté et de démogratie, de solidarité et de bonheur” (6).

{5)“Los bancos y ofros infermediarios financieros son empresas muy parecidas a las demds.
Estdn organizadas para generar beneficios a sus propietarios. El banco comercial es una
empresa relativamente sencilia que presta clertos servicios a sus clientes y, a cambio, recibe
pagos de elios, en una u otra forma”. P.A. SAMUELSON & W.D. NORDHAUS (1990),
Economia, 13 edicidn, Mac Graw Hill, Madrid, p. 270. El lector encontraré en el capitulo 11
de dicha obra (“El dinero y los bancos comerciales™) unsa apretada sintesis acerca de 1a historia
del dinero, la demanda del dinero y los bancos y la oferta monetaria.

{6) N. Barpos-FeLroronyt (1986), “La bangque et a Foi d'un laic™, Lumen Vitae, 41, p. 411,
Subrayado mio. '
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Por 1o que se refiere a la legitimidad del cuestionamiento ético respecto al
mundo financiere y de la banca, cabe decir, antes de nada. que no todos lo
aceptan de buen grado (7). Son muchos los que, como sefialamos m4s arriba,
desearfan inmunizar dicho &mbito frente a cualquiertipo de “injerenciaextrafia”
alaracionalidad cientffico-técnicadel sistema. Alexiremo opucsto se sittianlos
que descalifican apresuradamente y tachan de “inmoralizable” y perverso todo
10 que tenga que ver con el dinero,

Nosotros, por nuestra parte, tratamos de tender puentes entre ambas
racionalidades (técnico-financiera y ética), convencidos de io arbitrario vy
snghsta. que resulta dzcoiom;,zar a Vldd humdnd pontificando a priori acerca
deloque es “moral” y deloque nolo es; y, por otro lado, igualmente prevenidos
frente a 1o peligroso que puede Uegar g ser el cinico planteamicnto que maneja
como coartada intelectual el argumento segidn el cual 1a éticano tiene nada que
decir 2 los bangueros v a los mercados financieros,

Si ética y economia no son compartimentos estancos, sino facetas distintas
de una realidad compleja, cual es la vida humana en sociedad; tampoco el
dinero, la banca v los mercados de valores pueden quedar. por principio,
extramuros de las consideraciones filoséfico-morales

Dificilmente cabe pensar, sin embargo, que en estas piginas vayamos a ser
capaces de dar respuesta a los multiples, sutiles y complejos problemas éticos
que emanan de nuestro objeto de andlisis. Nos conformaremos con describir
algunos de ellos y con situar las cucstiones en sus justas coordenadas. Para ello,
antes que nada, hay que salir al paso de un prejuicio radicalmente false y por
tanto, inaceptable.

Como la dindmica capitalista, tan denostada en ciertos contexios, encuentra,
a los ojos de muchos, su més sefiera representacién en las instifuciones

(7)“1l banchiere si professa amorale ¢ apolitico... Senza mezzi termint, i professionisti della
banca e deli’industria hanno dichiarato che il loro mestiere non & governate da argomentazioni
stiche; nella loro profesione si tratta solo di conoscenza e scienza, e cio® solvibilita, lguidith
¢ margine di reddito”. Asf resume Luigi Lormzertt el punto de vista expresado por ciertos
participantes en un simposio tenido en Septiembre de 1982 en Francia bajo el titulo de “Ethique
des problémes bancaires”. Las actas del congreso pueden verse en Le Supplément, n® 144,
Février 1983,

El articulo de Lorenzertt {(“La banca nel sistema econoraico oceidentale™), puede verse en
Rivista de Teologia Morale, 15, 1983, pgs. 415-420,
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bancarias y financieras, no dudan aquélios en lanzar sus misiles sobre 1a que
consideran “linea de flotacion del sistema”™ y vienen a afirmar que ética y
sistema financiero son realidades incompatibles entre si.

Ahora bien, incluso reconociendo las imperfecciones empfricas del modelo
econdmico: jestdn justificadas todas las criticas?, jcabe imaginarse, a estas
alturas, un mundo sin banca ni mercados de valores?, jqué estrategias pueden
conducir de manera realisia 4 una mejor forma de organizacidn econdémica?...
En suma: ;no se deberfan hacer ciertas ¢ importantes “matizaciones’™?

Sean ¢€stas las que fueren, debe quedar bien sentado desde un principio que
resultan ampliamente simplistas e insatisfactorias desde el punto de vista
metodolégico las argumeniaciones que “cosifican”™ el sistema y califican a la
banca y los mercados financieros como las auténticas “bestias negras”, culpa-
bles de todos los males que azotan a 1a economia nacional e internacional
(injusticiaen la distribucion de 10s recursos econémicos a nivel mundial, deuda
de los paises pobres, etc.). Este tipo de planteamicntos, si bien no deja de apuntar
hacia la innegable “culpa”, derivada de una “gestion” poco prudente (prestar,
sin tener en cuenta un minimo de garantias de recuperacién del principal y los
intereses), Hevado al extremo correrfa el riesgo de convertirse en una especie de

\ 16 que Popper denominara “teoifa conspiratoria de Ia sociedad”, conla que en
modo alguno nos identificamos en nuestro discurso.

Esevidenie, porlo demds, que el sistema capitalista en el que vivimos es una

' concrecion fdctica e imperfecta de 1a ideal economfia de mercado hacia la que
i : habria que tender como situacion de mayor justicia y eficiencia. Con todo, lo
'cierto es que en dicha economia ideal de mercado la banca y el sistema
financiero en su conjunto no s6lo no desaparecen, sino gue estdn llamados, por

Su propia esencia, a desempefiar un insustituible papel (8).

(8) Alfredo SAENZ ABaD (precisamente el hombre nombrado por el Gobernador del Banco
de Espafia para hacerse cargo de la presidencia de BANESTO, tras la intervencién a que
aludiamos al comienzo de estas péiginas) decfa en la leccidn inaugural del curso 1991-92 en
ESADE: “Creo que seria simplista tratar de imaginar, como hai hecho algunos, una sociedad
sin financiacién bancaria”, El autor lo afirma, haciéndose eco de lo que en los siguientes
epigrafes diremos acerca de fos procesos de desintermediacion y el ereciente papel de los otros
elementos del sistema financiero en el conjunte de la economia. Con todo {a afirmacién tiene
sentido en si misma, cualquiera que sea el contexto en que se pronuncie,

Veéase Alfredo SAENZ ABAD, LaBanca. Un sector en reestructuracion. Leecidn inaugural
del curso 1991-92 | Escuela Superior de Administracién y Direccién de Empresas.
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Por ello, para avanzar sobre terreno seguro, antes que nada, hemos de trazar
a grandes pinceladas las lineas que nos permitan identificar con mayer claridad
y precision el objeto de nuesiro estudio.

3. Sistema financiero, sistema crediticie ¥y mercado de capitales

El sistema financicro estd compuesto por un conjunto de instrumentos, de
intermediarios institucionales y de inercados, cuyo principal objetivoeseide
canalizar los recursos excedentes que generan las unidades ccondmicas de
gasto con superdvit (familias, empresas, gobiemos) hacia las unidades econd-
micds de gasto con déficit (familias, empresas, gobiernos). Por tanio, las
operaciones financieras se traducen en trasvases de fondos entre agentes
econdmicos excedentarios (ahorro) y deficitarios (inversién), que ticnen su
origen y explicacién en los desequilibrios gue se producen en la economia real
de los distintos sectores econdmicos.

Por “Actives financieres” cabe entender no s6lo las monedas, los billetes,
los depésitos, las acciones, etcétera, sino también las polizas de seguros, las
cédulas para inversiones, 10s préstainos o los créditos comerciales. En suma, un
activo financiero ¢s todo instrumento emitido por las unidades de gasto con
déficit, para asi conseguir transferencias de fondos y riesgos. Las clasificacio-
nes de los mismos pueden ser muy variadas, segin atendamos al grado de
liquidez del activo, al tipo de agente emisor o al mercado en el que se negocien.

Los “Intermediarios financieros” son aquellas instituciones que conectan
entre sflas unidades de gasto con déficit y las unidades de gasto con superdvit, con
el prop6sito de abaratar los costes en 1a obtencion de financiacion y de facilitar,
en algunos casos, la transformacion de unos activos en otros (“intermediacion”).
Los intermediarios financieros, canalizadores del ahorro hacia la inversion,
pueden serbancarios (Subsistema banca universal) y no bancarios (Subsisterna
financiacion especializada). Entre éstos cabe citar las sociedades de crédito
hipotecario, las sociedades de garantia reciproca, las sociedades de arrendamiento
financiero (Leasing), 1as empresas de Factoring, ¢l capital-riesgo (9), etcélera. El

Quien quiera aproximarse a la historia del fen6meno bancario puede leer: Alfred COLLING
(1962}, Banque et Banquiers. De Babylone a Wall Street, Plon, Paris.
(9) Para una exposicion detallada de lo que supone ei sistema financiero en general y, en
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resto de instituciones conforma 10 que se conoce con el nombre de: “Sistema
crediticio™,

Nuestro sistema crediticio estd constituido por el Banco de Espafia, 1a banca
privada, 1as cajas de ahorros, las cooperativas de crédito y 1a banca oficial. Por
su parte, ias cajas de ahorros, las cooperativas de crédito y ia banca privada
(“entidades de depdsito”) forman Io que se conoce con el nombre de: “sistema
bancario” (10).

Los “mercados financieros”, finalmente, son aquellos lugares o mecanis-
mos en 10s que (0 a través de 1os cuales) se Heva a efecto el intercambio de
activos financicros. Dichos mercados (Subsistema inversiones financieras)
ponen en contacto a prestatarios y ahorradores, proporcionan liquidez a los
activos a través de los mercados sccundarios y, sobre todo, constituyen un eficaz
mecanismo en la fijacidn de precios, Dichos mercados admiten también
miiliiples clasificaciones (11). Contodo, la imporiancia relativa de los mismos
en la economia nacional {concretamente los “Mercados monetarios” y los

concreto en el caso espafiol, pueden consultarse con provecho los siguientes manuales y
monogralfas: G.GIL (1983), Sistema Financiere Espafiol, Banco de Espafia, Madrid; Ramén
CASILDA BEJAR (1992), Sistema Financiero Espaiol. Bancas y Cajas de Ahorro ante un
entarno competitivo, Allanza Editorial, Madrid; “Consideraciones sobre el nuevo rol de los
Bancos en el Mundo”, JCADE, n° 28,1993, pgs. 93-107; “La Banca Espafiolaen la perspectiva
evropea”, Direcciény Organizacién, CEPADE, Universidad Politécnica de Madrid, n?7, julio-
septiembre de 1993, pgs. 5-11: F. PEREZ y J. QUESADA (1991), Dinero y Sistema Baneario,
Hspasa-Calpe, Madrid; L. RODRIGUEZ er al. {1993), Manual del Sistema Financiero
Espadiol, Ariel, Barcelona; LM, RODRIGUEZ (1990, La Banca en Espaiia, Pirdmide, Madrid.

Resulta interesante, tanto por su estilo directo y sintético, como por el hecho de haber sido
escrito desde la imparcialidad de un econdmista extranjero, el trabajo de William CHISLETT
(1992): Espadia: En busca del éxito. El reto econdmico de los 90, Edicién Especial Banco
Central Hispano, Madrid. Interesan sobre todo los capitulos 8 (“Sistema Financiero Espaifiol”,
pgs. 131-151) y 9 (“Los mercados de valores y de capital”, pgs. 153-171).

(10) Para captar el peso especifice del sistema bancario en la economia nacional resulta
interesante cotejar los balances consolidados que publica ¢l Boletin Estadfistico del Bance de
Espaiia.

- {11) Dichas clasificaciones estdn en funcién de jos criterios que se utilicen. Asi, tenemos
las siguientes: atendiendo a su forma de funcionamiento, cabe hablar de mercados financieros
directos o intermediados; segiin las caracteristicas de sus activos, se habla de mercados
monetarios o de capitales; segin el grado de intervencién de las autoridades, de libres o
regulados; por la fase en la negociacion de los aclivos, se habla de mercados financieros
primarios o secundarios: etcétera,
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“Mercados de capitales”, que canalizan Ia financiaci6n hacia 1as empresas) es
extremadamente reducida, frente al crédito bancario (12).

Sirvan los pdrrafos anteriores para dar una somera descripcion de los
muiltiples, variados y complejos aspectos que se entremezclan en el mundo de
1as finanzas y la banca. Afiddase a lo anterior un nuevo dato, cual es 1a estrecha
vigilancia y control que los organismos estatales ejercen sobre el sistema y se
comprenderd cOmo resulta imposible abstraer de la reflexion consideraciones |

de politica econdmica, que desbordan con mucho lo meramente deontoldgico-

profesional (13), paraapuntar hacia un 4mbito mucho méscxtenso ¢ ideologizado:
los indicadores, variables y providencias que afectan a los cuadros
macroecondmicos y que son competencia exclusiva de las decisiones gubemna-
meniales (Ministerio de Economia, Banco de Espafia), ¢ incluso de directivas
¥ NOas comunitarias.

No podemos nosolros, sinembargo, entrar en consideraciones de esta indole,
so pena de caeren el riesgo de alargar enexceso estas paginas. Dejaremos, pues,
de lado estos aspectos filoséfico-politicos y ético-econdimicos, asi como el
modo de “adaptacion’ a los requeriniientos gubemamentales gue la banca y los
mercados financieros van poniendo en marcha, no sin encarecer vivamente la
importancia de la cuestitén y Ia pertinencia de una sosegada refiexion acerca de
Ia politica monetaria, su instrumentacion y su influencia en la oferta de fondos.

Debemos, sin embargo, perfilar ain con mayor nitidez la descripcion que
estamos llevando a cabo. Para cllo, procede sefialar a continuacion algunas de
1as mds importantes caracteristicas gue la banca y los mercados financieros van
adquiriendo en nuestros dias, atono conel proceso de reestructuracionenel que
estdn inmersos desde hace tiempo y que, sin duda, continuard en los afios
venideros.

{12) Véase al respecto el trabajo de Angel BERGES LOBERA (1987), "Mercados de
capitales. Nuevas formas de financiacion empresarial”, Informacién Comercial Espadiola,
marzo, pp. 135-143.

(13) Hay quienes distinguen conceptuahmente entre Ia “Deontologia” y 1a “Etica profesio-
nal”. Aquélla serfa una concrecidn del deber moral, por referencia a la profesién; mientras que
ta “Etica profesional” se abrirfa a un campo mds ampiio, cuyo horizonte apunta hacia el bien
comn universal, Acéptese o no esta distincion, lo que sf debe quedar claro es el hecho de que
deontologia, ética profesional, ética sociopolitica y 8tica econbmica no son compartimentos
estancos, sino diferentes caras de una misma realidad. dialécticamente trabada,
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Concluiremos estas paginas, tal como prometimos, indicando algunos de los
mds importanies considerandos y requerimientos éticos, relacionados con las
actividades bancaria v financiera, gue deberfan ser tomados en profunda
consideracién por parte de los agentes implicados, en el marco de este proceso
de reestructuracion y de cambio cuitural al que nos referimos y en el que la
banca y los mercados financicros se ven iINmMersos.

4. Transformaciones recientes. Nuevos fenGmenos en 1a actividad financiera

El gran piblico desconoce en buena medida la profesion bancaria. Tal vez
radique en dicho desconocimiento laclave dela “mitificacién” (14) del mundo
de la banca y las finanzas. Porque, en efecto, la complejidad del sistema y de las
operaciones, asf como la gran tecnificacion que el sector conoce enfos gltimos
tiempos imposibilitan alos no iniciados amoverse con soltura enestos ambitos.

| Esta dificultad se acrecienta, porlo demds, si consideramos que sonlos propios

\ { financieros quienes adoptan una actitud tecnocrdtica y un lenguaje criptico,

l inasequible a la mayorfa. Tal vez no pueda ser de otra mancra, Sin embargo, ¢s

. indudable el hecho de quelaeconomia real discurre cada vez mds porlos canales

~ bancarios v financieros; y que estas instituciones han sabido evolucionar y

desarrollarse de manera dindmica ¢ innovadora para contribuir ast & generar

utilidad econdmica para el conjunto de Ia sociedad: prestacion de servicios,
! redistribucién y transformacion de recursos.

;Cudles son, pues, los “nucvos fendémenos” a los que nos referimos en el
tftulo de este epigrafe?

Aparte del hecho cierto de que va siendo mayor la cultura {inanciera de los
ciudadanos, hay dos grandes capftulos, estrechamente relacionados entre s, que
constituyen “novedad” en los dltimos tiempos. Uno, més referido a aspectos
técnicos (“desintermediacion”, “innovacién”, “liberalizacién”™); y otro, que
apunta hacia elementos mds generales, cual es el de la “mundializacién” de

(14} Enun documento elaborado en 1990 por 1a Conferencia Episcopal francesa leemos: "Le
développement de Pactivité [inancidre doit etre démystifié: il faul éviter les jugements
spontanés et globaux. Il est ausst vain d'en attendre des miracles que de la réprimer parce
qu'elle serait source de calamités™. “Pour une éthique des marchés financiers™, Documents
Episcopat. Bulletin du Secrétariat de la Conférence des éveques de France, n® 11, Juin 1990,

pe. 5.
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dichos mercados, en viriud de 1a dilucién de las barreras geograficas. Digamos
una palabra al respecto,

En primer lugar, es preciso reconocer gue, en virtud de la liberalizacion, las
actividades bancarias y los mercados financieros se han mundializado. La caida
de las medidas proteccionistas es un dato inequivoco que favorece esta
globalizacién de los mercados. Pensemos a titulo de ejemplo en el proceso que
ha ido transformando desde la década del setenta el sistema financiero espafiol.
Este, que habfa estado, tradicionalmente, fuertemente intervenido, ha ido
conociendo paulatinamente distintas reformas hasta llegar a la situacion actual,
exigida por nuestra incorporacién a la Comunidad Europea, en la que, segdn °
algunos, yendo muchas veces m4s alld de “la letra” de las directivas comunita- |
rias, goza nuestro sistema de una liberalizacion casi absoluta, con la que se
favorecen operaciones bancarias y financieras de operadores espafioles fuera de
nuestras fronteras (15); y de operadores extranjeros en Espafia.

Quiérase 0 no, 1a picaresca no tarda en aparecer para aprovecharla coyuntura,
A titulo de ejemplo (por més que se trate de un asunto de menor envergadura),

. pensemos en ¢l reciente fendmeno de 1o que se ha bautizado con el “sutil”

.+ nombrede “deslocalizacion”. Se trata de que los bancos, al amparo delalibertad

. en el movimiento de capitales, prestan dinero a determinados clientes a través

..+ “de sus filiales en el extranjero, a las que se han transferido previamente los

fondos. Estos créditos, al no figurar recogidos en el balance de laentidad matriz,

. sino en el de su filial en el exterior, no entran en 1a aplicacion del coeficiente de

caja (16), con lo cual se elude de esa forma el cumplimiento de una norma
\ dictada por el Banco de Espafia.

{15) Véase al respecto el REAL DECRETO 1816/1991, de 20 de diciembre, sobre
Transacciones Econdmicas con el Exterior (BOE de 27 de diciembre de 1991) y las normas
complementarias.

Para una detailada visién panorimica respecto a los puntos ciaves en la evolucidn reciente
del sistema financiero espafiol, véase ¢l citado libro de Ranén CASILDA BEJAR, Sistema
Financiero Espafiol, Banca y Cajas de Ahorro ante un entorno competitivo, ed. cit., pp. 33-60,
especialmente.

Para los aspectos juridicos de este proceso de transformacidn reciente, remitimos a la ya
citada obra de los profesores Lais de CARLOS y Juan FERNANDEZ-ARMESTO, El Derecho
del Mercado Financiero, ed. cit.

{16) Véase: MLA.VALERQG (1992), “Nuevos negocios al amparo de la libertad de movi-
mientos de capitales. La gran evasion de la Banca”, Mercado, n® 548, 20 de julio, pp. 29 -31.
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Este irreversible proceso de liberalizacion que comentamos, da como resul-
tante un “liberalismo” casi quimicamente puro, en donde las operaciones, como
no podia ser de otra manera, s¢ realizan segin 1a ley de 1a oferta y la demanda;
donde los mecanismos de intervencién de los bancos emisores van perdiendo
efectividad y peso especffico, a 1a par que se van cediendo cotas crecientes de

. soberanfa nacional; y donde, en definitiva, a falta de una autoridad mundial

. competente de manera universal, dicha tendencia liberal corre el riesgo de
| atribuir a la esfera financiera una autonomfa que para muchos resulta excesiva

| y preocupante.

Ciertamente, dicha autonomia ha de ser respetada; sin embargo, tiene un
l{mite, mds alld del cual se tornarfa ilegitima o cuando menos muy

. problématizable; asaber: cuando prescinde deserviralaeconomiareal ysesitia
. decididamente extramuros de los intereses sociales. Serfa preciso mantener
: siempre abierta la cuestion: jpara qué sirven los movimientos de capitales?,

(qué servicios reportan a las sociedades? Porgue, cuando se magnifica dicha

" autonomia, frecuentemente se estd tratando de legitimarode encubrir conductas
"y operaciones de dudosa eticidad, alas que apuntaremoes mds adelante.

Un nuevo fenémeno merece ser destacado: El mercado financiero no tiene
“hora de cierre” ni vacaciones estivales. El desarrollo de las telecom unicaciones
y de los sistemas de informaci6n permite su funcionamiento ininterrumpido 1as
24 horas del dia durante todo el afio. Esta situacién, que permite aprovechar al
m#ximo las oportunidades, asegurando riesgos en las variaciones de los tipos
de interés y de cambio, nos vuelve a indicar ia conexion planetaria de la
actividad financiera y la complejidad creciente de sus productos (opciones,
futuros, ndices, gic.) (17).

Parafraseando al tedrico de 1a informaci6n, nunca fue tan evidente el carfcter
de “aldea global” de nuestro mundo (18) ... ¥, entrc OLras €osas, COmMO

(17) A titulo meramente indicalivo, remitimos a las siguientes obras: Donald L. L UsSKIN
(1987}, Index Options and Futures, New York, Wikey. I.D.KozoL (1987), A Handbook for Pro-
fessional Futures and Options Traders, New York, Wiley. Entre nosotros, véase: Pablo FEriAN-
pEz y Gert PRecEL (1989), Bonos convertiblesen Espaiia. Opcionesy valoracion de instrumentos
financieros, Estudios y Ediciones IESE. Ver tambi’n: Begofia CostaLes Gamon (1990), “El
mercado de opcionos en Espafia”, [nformacion Corercial Espafiola, julio, pp. 119-130.

{18) Véase eneste sentido Roy C. SMITH (1989), The Global Bankers, Penguin Books, New
York.
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sefialaremos al final de este trabajo, nunca fue tan inaceptable 1a estrechez de
miras que supone el desentenderse de la suerte de los paises pobres y las
economias menos favorecidas, alegando para ello criterios puramente técnico-
financieros, por complejos que €stos sean.

Por supuesto, tampoco es de recibo abdicar por sistema de la “mision” que
. al sector financiero se le atribuye en el conjunto de Ias econom{as nacionales.
La humanidad deberfa esforzarse por ixstroducir en la propia entrafia de la
: actividad econémico-financiera un principio, que no por repetido, deja de ser
imperiosamente necesario: 1a solidaridad.

Alaluz de tal postulado, procede concluir estas paginas, tal como indicamos
md5 arriba, apuntando hacia cicrtos problemas éticos relacionados con la banca
y las finanzas. Ya han ido saliéndonos al paso algunos de ellos, al hilo de las
anleriores consideraciones. Sin embargo, conviene explicitarlos con mayor
detenimiento y sefialar otros, aunque solo sea de manera enunciativa.

5. Algunos problemas éticos

Acabamos de mencionar 1a “mision” del sistema financiero en el conjunto
de la economfa. Aquélla, en esencia, no es otra que la de favorecer la inversién
productiva. O si se prefiere, de una manera mas precisa: su funcién en la
economia consiste en encauzar medios de financiacién hacia tas unidades de
gasto que, deseando ejercer decisiones de demanda en cuantfa superior a sus
propios recursos, han de acudir a fuentes externas de suministro de fondos.
Consecuentemente, ef cumplimiento de esta funcién se medird por su conribu-
cion al logro de una asignacion eficaz de los recursos disponibles.

Dicho en otros témminos, desde el punto de vista “negativo™: “Un Sistema
Financiero que no sea capaz de ofrecer a la sociedad a la que sirve dinero
abundante y barato, no es bueno” (19).

EnhipGtesis, cabria afirmarque, cuando, debido aincficiencia, obsolescencia,
incapacidad o falta de profesionalidad en sus agentes y elcmentos, un sistema
financiero encareciera innecesariamente ta estructura de costes de las empresas,
mediante tipos elevados y comisiones desproporcionadamente injustas, se

{19) José JUNYENT DUOCASTELLA {31988}, Usas y abusos en la Banca espaiola,
Ediciones Piramide, Madrid, p. 97.
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estaria cometiendo un gran perjuicio econémico (y, por supuesto, ético} contra
el conjunto de la sociedad.

Las empresas no tienen otro remedio que repercutir los costes financieros en
el precio de venta de sus productos 0 servicios; por ello, cuando aquélios son
altos, los precios de venta también o son. No tiene lugar, entonces, una
competencia en igualdad de condiciones con las empresas de otros pafses del
entomo; vy dado que se funciona desde un escenario mds inhéspito, laexpansion
de los negocios y, con ella, 1a generacion de nuevos pucstos de trabajo resulta
mucho mds dificil y problematica (20).

Por tanto, la ineficiencia del sistema financiero, no sGlo resulta ser técnica
y economicamente perjudicial para todos (trabajadores, parados, consumido-
res, capitalistas, etcétera), sino que, por 1o mismo, es ¢tica y socialmente
inaceptable.

Debe, pues, quedar claro como afirmacién general y, si s¢ quicre, minimalista
que la primera obligaci6n ética del sistema financiero es la de cumplir adecuada-
mente la funcién que se le encomienda en una economia de mercado. S6lo es
posible avanzar en exigencias de mayor enjundia ética, desde el adecuado
© cumplimiento de esta mision, que ya €s un problema moral en si mismo.

En el sistema financiero, segiin dijimos, quedan englobados tanto 1a banca
(bancos, cajas), cuanto los mercados monetarios y los mercados de capitales (la
bolsa). Porelio, alahora de sefialar algunos de los problemas ¢ticos del sistema
financiero, es conveniente hacer una distincion entre ambos subsistemas.

La bolsa es una institucion dej sistema financiero (21), un mercado publico

{20) No estamos gueriendo atribuir en exclusiva a la ineficiencia del sistema financiero la
culpa de los males que afligen a la empresa espafiola y que son causa del alto indice de
desempleo que padecemos (en torno al 2449,). Obviamente muchos otros faciores coyunturales
y externos inciden en esta situacion. Sin embargo, no es menos verdad gue cicrta parte de culpa
es atribuible a la ineficiencia de nuestro sistema financiero. Este se ha ido modernizando
sensiblemente, pero atn le gueda bastante trecho que recorrer.

(21) El mercado de valores ha sido reformado en el plano legal y reglamentario. En 1989
entrd en vigor la Ley 24/1988 de reforma del mercado de valores, Algunas de las modificacio-
nes més importantes son las siguientes: creacién de ta Comision Nacional del Mercado de
Valores (CNMV): constitucidn de las Sociedades y Agencias de Valores, en sustitucidn de los
antiguos agentes de cambio y bolsa; transformaci6n de las juntas sindicales en Sociedades
Rectoras de las Bolsas de Valores. Paralelamente se ha establecido un nuevo sistema de
compensacién y liquidacién, basado en anotaciones en cuenia,
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de libre acceso y en el que contratan aquellas sociedades que han sido admitidas
acotizacion. En la Bolsa se negocian valores (acciones, deuda, bonos, obliga-
ciones, derechos de suscripcion), sirviendo asi de canalizador del ahorro,
permitiendo incluso a los inversores mas modestos acceder a inversiones de
grandes empiesas.

El tipo de actuacion que los agentes econdmicos llevan a cabo en los
mercados de valores (especulacion, juego de la bolsa, efc.) no siempre ha sido
aceptado con bucnos pjos; y elio no sélo desde planteamicnios de evidente
rigorismo moral, sino también desde los ponderados juicios de un autor como
el P. Joaquin Azpiazu. Este, ocupandose de 1a moral en la bolsa, escribe: “La
mayor parte de las veces se encuentran Ias especulaciones tan llenas de fraudes,
dolos y engafios, que por fuerza se convierten en malas... Y ¢s la realidad: que
de 1a especulacion a la pirateria hay un paso” (22).

Consiguientemente, aqui tenemos un importante campo de indagacion

ética: reconocida y aceptadalaimportancia de la funcidn econémica de la bolsa,
Jeudndo, por qué y bajo qué supuestos es ética la especulacién? Los moralistas
1o descalificaron nunca en bloque y por sistema todo tipo de especulacién,

“aunque distinguicron la buena (1a gue contribuye anivelar el mecanismo delos |

i precios y a estabilizar el mercado), de 1a mala (calificada por determinadas
_caracteristicas subjetivas, tales como 1a bisqueda del ucro por el mero afdn de
‘ganancia, sin contrapartida ni utitidad para ¢l bien comun, etc.).

¢Hasta qué punto estas consideraciones de la moral tradicional siguen
teniendo validez en nuestros dias? He aqui, como decimos un apasionanie
campo de estudio desde 1a ética de 1os negocios (23).

(22) Yoaquin AZPIAZU (1941), Moral Profesional Econdmica, Editorial Razén y Fe,
Madrid, cap, XIII (“La Moral en la Bolsa™), pg. 253. Esta obra es ¢l embrién de otra, mis
voluminosa, del afio 1944 {(La Moral del Hombre de Negocios). En esta (ltima se recoge
también el capitulo dedicado a la bolsa.

(23) Son clisicas las siguientes obras, de las que habriamos de partir para lievar adelante el
estudio “actual” de la moralidad enla bolsa: Luis de MOLINA, De Justitiaet Iure; L. LESSIO,
De lustitua et Iure; DOMINGO DE SOTQ, De fustitia et [ure; O, vor NELL-BREUNING
(1928), Grundziige der Bérsenmoral, Freiburg 1. Breisgau, Herder.

" Por lo que se refiere a articulos de revistas cabe citar, entre otros: M. de MAGUREGUI
(1927}, “La especulacidn bursdtil vy sus efectos”™, Razdn y Fe, 79, pp. 128-145; Gonzalo
HIGUERA (1977), “Eticay Bolsa”, Pentecostés, vol. 50, n° XV, julio-septiembre, pp. 169-184;
lidetonso CAMACHO (1978), “La especulacién y sus efectos sobre el bienestar social y la
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Laespeculacion {inancierahatenido y, encierta medida, sigue teniendomala
prensa no s6lo, como acabamos de decir, entre los moralistas, sino también
incluso entre las autoridades monetarias. Los primeros se oponent a dichas
pricticas alegando que no crean verdadera riqueza, que no se trata de una
actividad productora de valor afiadido. Los segundos temen alicraciones v
desestabilizacion en los mercados, que repercutan luego de manera negativaen
el cuadro macroecondmico.

Hay que matizar con cuidado estas afirmaciones. Sin entrar en un detallado
andlisis de 1a ética de la especulacion, podemos dejar sentadas algunas consi-
deraciones bdsicas.

En principio, las pérdidas y ganancias resultantes de operaciones especula-
tivas en los mercados de capitales no tienen por qué ser consideradas flegitimas.
Al contrario, desempefian un papel muy positivo para el funcionamiento de la
economia y et conjunto de 1a sociedad. Puesto que se trata de mercados muy
transparenies, constituyenun privilegiado indicador econémico, permitiendola
valoracién del grado de desarrollo de los sectores, las empresas o la economia
pacional.

Por otra parte, y en linea con lo anterior, diversos mecanismos bursdtiles
contribuyen en buena medida a civilizar y moralizar el capitalismo salvaje. Tal
es ¢l case, por ejemplo de tas ofertas piiblicas de adquisicion (OPA). Cuando
el mercado hace ver que una empresa estd siendo mal administrada y cntra en
situacién critica, cabe poneren marchauna OPA. Conella, se trata de modificar
fa propiedad de la empresa, para, desde una gestién mds eficiente, adaptarse a
la coyuntura y reflotar el negocio.

Ahora bien, qué duda cabe, dicho mecanismo, positivo en principio, puede
ser también usado con fines poco €Hcos.

Por supuesto, a los poderes piiblicos les corresponde ascgurar la transparen-
cia de las transacciones y evitar las [luctuaciones excesivas en estos mercados,
instrumentando politicas de crecimiento sostenido a largo plazo. También ¢s
competencia suya legislar en el sentido de que se aseguren unas pautas de
conducta que tiendan a garantizar la justiciacn los mecanismos téenicos de los

distribucitn de la renta y riqueza”, Cerintios XHI, n° 8, pp. 97-124; Carlos MOREDA DE
LECEA (1992), “La especulacién”, Boletin de Estudios Econdmicos, vol. XLVI, n® 147,
diciembre, pp. 369-389,
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mercados v se defiendan los intereses de los inversores (24).

Sin embargo, a nadie se le escapa que dichos mercados vy pricticas especu-
lativas son, como decimos, potenciales fuentes de actuaciones éticamente
reprobables. Por supuesto, tal serd siempre el caso, cuando desde ellos se atente
contra objetivos sociales legitimos. ’

Pensemos, porseguir con el gjemplo, enuna QP A o enuna ventaque conlleve
graves consecuencias para los empleados de la compaiiia o notables pérdidas
para los accionistas... Pensemos también en los ficiles enriquecimientos sin
riesgo alguno, procedentes de lautilizacién de informacion privilegiada ( “Insider
Trading” ) y enlos llamados “delitos de iniciados™ (25)... Con tales pricticas se
atentadirectamente contrala “transparencia” de dichos mercados, que es suma4s
finme baluarte legitimador; pero las repercusiones van mucho mds alid y pueden
tener una grave incidenciaeneltejido socioecon6mico. Entonces, y en similares
casos, si procede apelar al principio de solidaridad social y tildar de injustas e
inmorales dichas actuaciones.

Habrd, pues, “especulacion” en sentido peyorativo (y éticamente reprobable) -

siempre que se atente contra 1a finalidad social de 1a empresa, la solidaridad y,
sobre todo contra la igualdad de oportunidades en los mercados financieros.
(cosaque ocurre, porejemplo, cuando se manipulan las cotizaciones y se alteran
artificialmente los precios de los valores cotizados).

En definitiva, pues, se podria afirmar que el corazén del problema ético
referido a la Bolsa no es sino un capitulo particular del gran asunto moral que
supone la determinacion del precio justo de las cosas (ya sc trate de bienes, de
servicios o, como es el caso, de valores) (26).

(24) Véase, en nuestro caso, el RearL Decrero 629/1993, de 3 de mayo, sobre normas de
actuacion en los mercados de valores y registros obligatorios (BOE., n®121 del viernes 21 de
mayoe de 1993). Interesa, para nuestro tema, sobre todo el Capitnllo I (“Cédigas de
conducta” ), integrado por los articuios 2 y 3 de dicho Real Decreto.

(25) Para estos problemas, véase, por ejemplo: A, ARRovo (1979}, La manipulacion de las
Cotizaciones de Bolsa, ICAI, Madrid (interesa casi exclusivamerte la Segunda Parte, pp. 97~
160}, A, Lorez Canariero (1991), “;Qué es el Insider Trading? Juicio sobre su valor ético”,
Razén y Fe, n® 1109, marzo. Ver también: M. Prat Ronrico (19903, El use ilegal de la
informacién privilegiada en las ofertas pithlicas de adquisicién de acciones (EE.UU. 1933-
1988), Madrid.

(26) “El problema general de 1a moralidad o inmoralidad de las operaciones de Bolsa me pa-
ece que no s sino un simple corolano de otro mucho mas amplio: el problema del justo precio.
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Dicho lo anterior respecto a la moralidad del que hemos denominado
“Subsistema de inversiones financieras”, debemos dirigir de nuevo nuestra
atenci6n hacia los otros elementos del sistema financiero: 1a banca universal y
los demds mecanismos de financiacién especializada, a los que nos hemos
referido anteriormente. También aquf encontraremos campo abundante para el
andlisis ético.

Sefialemos, pues, para dar por finalizadas estas consideraciones, algunos de
aquelios aspectos, referidos, sobre todo, a la élica de 1a banca (27).

Dejaremos un tanto de lado otros asuntos relativos ala deontologfa profesio-
nal del banquero y ala consideracion del oficio en si mismo. Porque, pese a las
reticencias tradicionales frente a los que ejercen una profesion que consiste en
comerciar con dinero, € oficio de banquero es, sin ningin género de duda, no
s6lo tan legitimo y respetable como cualquier otro, sino que ia profesién
bancaria, en principio, ha de ser considerada como el seguimiento de una
‘vocacion en la cual la persona puede desarrollar sus capacidades y contribuiren
gran medida al aumento de 1a justicia social, elevandola calidad éticadelavida
econdmica (28). '

En efecto, La Bolsa es un mercado de valores donde éstos se compran y venden. Luego I
principal cuesiién sobre la que ha de recaer €l juicio del moralista es la justicia de estas
compraventas... con tal que determinemos el justo precio de estas operaciones, tenemos
zanjada la cuestion” (J. AZPIAZU, o.c., ed. 1941, pg. 245).

{27} Ei P. Joaguin AZPIAZU, en las obras anteriormente citadas, tanto en su edicidn inicial
y més breve, del afio 1941, cuanto en la posterior del afio 1944 (La Moral del Hombre de
Negocios), se ocupa de la cuestién, principalmenie en érminos “subjetivos”, dedicando un
capftulo a “La Moral del Banquero™. A nosotros, sin desdefiar, en absoluto, esta aproximacion,
nos va a interesar, sobre todo, apuntar a consideraciones mis generales respecto a la Banca
como institucion. '

Resuita muy sugerente para nuestro objetivo la lectura del articulo de Luigi LOMBARDI
VALLAURI (1990), “Etica e Banca", publicado en Etica degli Affari. Rivista di Informazione
¢ Ricerca su Argomenti Connessi alla Valutazione Morale dell’ Ativita Economica, anno 111,
n° 2, pp. 39-50. Al final de dicho artfculo se incluye un “cuestionario” en ¢l que se enumeran
algunos problemas éticos del mundo de la Banca. Nosotros, por no alargar en exeeso estas
phginas, no haremos mencién a todos elos, sino tan s6lo a aquellos que consideramos més
relevantes. -

(28} “Son los bangueros y lfos bolsistas a manera de personas que, colocadas en lo alto de
ia vida econdmica, ven campos inmensos de fertilizacion y a los cuales pueden acudir con sus
bienes. :

En el orden de la economia, ninguno como ellos tiene tan intima relacién con ¢l bienestar
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Estamos, pues, de acuerdo con Yves Bachelot, cuando afirmaba lo siguiente,
refiriéndose a los gue cuestionan desde ciertos escrupulos y prejuicios morales
el ejercicio de la profesién bancaria: “Ce probléme nous semble totalement
dépassé: nous considérons notre métier comme un beau métier. I n’est pas plus
immorai de faire commerge d’argent que de loisirs, d’assurance ou de produits
manufacturés dont 1"utilité n’est pas toujours €vidente. Si probleme il y a, ¢’est
celui de notre civilisation, pas celui du banquier” (29).

Tal como dejamos dicho pédginas atrds, la preocupacion cldsica de los
moralistas catdlicos en esic 4mbito de la ética bancaria, ha girado tradicional-
menie en tomo al problema de Ia #sura y el préstamo con interés, Como pone
de manifiesto 1a enorme bibliografia al respecto, fue éste un asunto recurrente
en ¢l pasado, que, en modo alguno ha pasado de moda. Antes al contrario, hoy
en dia debe seguir también formando parte de Ia ética aplicada a la banca.

Més aild de las razones histéricas para pasar de la condena del préstamo con
interés a su paulatina aceptacién y legitimacion por parte de la Iglesia y del
conjunto de la sociedad, To que interesa es captar Ia pertinencia de una critica
y vigilante mirada en pro de la justicia en la relacitn entre la banca y ¢ clicnie
prestatario.

Poraue, en defmmva lainstrumentacidn juridica delos préstamos y créditos,
con frecuencia, resulta ser muy cuestionable desde el punio de vista ético. Nos
referimos, sobre todo, a la forma en que la banca, como prestamista, pretende
recuperar el principal de los capitales prestados y los intereses devengados por
los mismos en las operaciones correspondicnies.

Afortunadamente contamos hoy en Espaifia con una legislacién que ha ido
poniendo coto a un modus operandi que cabria caracterizar directamente de
usurario y que era moneda corricnte en nuesira sistema crediticto hasta hace
unos afios (30).

[ delasociedad oconel lamado biencomin de lamisma: ninguno, por consiguienie, tiene mayor
| obligacion que ellos de practicar la excelsa virtud de la justicia social, que es la gran virtud de
‘l“ quien tiene que atender y de quien atiende a mds de sus prop:os negacios al bienestar ajeno”
“ (3. AZPIAZU, Moral Profesional Econdmica, ed, cit., p. 2’%8)
(29) Y. BacuErot (1983), “Role et fonctions de la Banque traditionnetle”, Le Supplément,
n? 144, Février, p. 16.
{30) Concretamente, hasta gue el Banco de Espaiia, publicé suCircular ndmero 15/1987, que
desarrolla y precisa las obligaciones emanadas de la Orden Ministerial de 3 de mayo de 1987
sobre liberalizacién de tipos de interés, comisiones y normas de actuacidn de kas entidades.
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Enel trabajo anteriormenite citado de José Junyent (31) s¢ analizan en detalle
algunas de las pricticas a que nos estamos refiriendo. Todas cllas se refieren a
tipos de créditos que hoy resultarian ilegales, pero que hace unos afos eran sin
duda “inmorales”, porextendida que estuviera su utilizacidn y al margen de que
lalegislacidn permitird dichas injusticias. Eran estos, entre otros, los siguientes:

1. Aplicaci6n de un interés superior al pactado.

2. Aplicacion de uninterés superior al pactado y pagarlas amortizaciones por
adelantado {vencimientos anticipados).

3. Aplicacién deunaférmulaincorrectade cdlculo, que exige al deudor pagos
periddicos a lo Targo de un perfodo anual y se le amortiza a éste 1a deuda,
en una sola vez y al final del perfodo anual.

4. Aplicacion de una férmulaincorrecta de cdleulo, que exige al deudor pagos
periddicos alo largo de un perfodo anual y por vencimientos anticipados,
amortizdndosele a éste la deuda, en una sola vez y al final del perfodo anual
32).

Otras précticas “‘usurarias”, en lalinea de lo anterior, tienen que ver con el tema

de las “aproximaciones desleales™. Concretamente, Junyent sefiala las siguientes:

1. Considerar el afio de 360 dias a efectos de cdlculo del tipo de interés y de
365 a efectos de cobros de intereses.

2. Pactar en las p6lizas de crédito pagos trimestraies y efectuar el cargo
correspondientes cada 90 dias.

3. Pactar en las polizas de crédito un interés anual a pagar trimestralmente o
mensualmente, dia a dia, y considerar el afo a cfectos de cdlculo de
intereses de 360 dias.

4. En el caso de préstamos concedidos en una fecha intermedia dentro de un
trimestre natural {que son la mayoria) y en el cual se pacta el cobro de una
comisién trimestral, cobrar el total de la comisién trimestral durante 1a
fraccidn de trimestre que media entre el dia de Ia concesion del préstamos
y el primer dia del trimestre natural siguiente (33).

Todas estas précticas, como hemos dicho, siguiendo a Junyent, eran comunes

(31} José JUNYENT., Usos y Abusos en la Banca Espaiola, ed. cit,

(32} El lector interesado puede encontrar en la obra citada de FJUNYENT la cuantificacion
econdmica de o que la Banca ha estado “ganando” con estas practicas inmorales.

(33) El monto total que la Banca espafiola se embolsé por este capitulo en ef afic 1986, segin
las estimaciones de JUNYENT, supera los 32.100 millones de pesetas...
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en ia banca espafiola hasta que la autoridad econtmica legislo explicitamente
en conira, Por ello, no deja de resuitar, cuando menos un tanto cinico el hecho
de que determinados bancos (tal es el caso, por ejemplo, del grupo de 1a banca
publica: Argentaria) pretendan subirse ahora al carro de la “ética” y editen
ujosos Iibros para regalar a sus clienies en los que se contienen lo que Haman
Los Principios. El Estilo, y en donde, 50 capa de innovacion, lo que se viene a
hacer es poner por escrito, como si fuera un mériio propio y una manera mis
ética de gestionar ¢ negocio bancario, i0 que no pasan de ser exigencias e
imperativos legales de obligado cumplimiento para todo el sector.

Dejemos delado las consideraciones anteriores y demos por vilide Sticamente
el éompormmienw gue se atenga a la legalidad actualmenie en vigor. Sin
embargo aparecen ante nosolros nuevos y serios problemas élicos.

Aun cuando pudiéramos asumir gue, al menos en hipdiesis, la fijacion del
tipo de interés, del justo precio del dinero, pudiera venir dada porel mecanismo
de mercado, las consideraciones “cualitativas” del dinero nos introducen en
otro complejo asunio, que en modo alguno podemos dejar de lado.

Lo gue estamos queriendo decir es que, si bien Iz economia de libre mercado
(v en la medida en que ¢l mecanismo de mercado funcione correctamentic)
resulta, en principio, capaz de fijar el precic justo del dinero con bastante
aproximacion, no ocurre 1o mismo a la hiora de discernir y discriminar cudl es
el dinero justo y cudl es ¢l dinero éticamente inacepiable.

Es éste un problema del que 1a banca no puede desentenderse, aduciendo que
el dinero no tiene color o apelando a legitimaciones similares, de escaso o nulo
calade moral, En este sentido hacemos nuestras las palabras de Lombardi,
cuando, en el articelo anterionmente citado, afirma que no es lo mismo el dinero
fruio de la droga, el trafico de armas, las pricticas mafiosas, o la prostitucion,
que el dinero fruto del trabajo serio al servicio del hombre y det ahorro.

+Cémo podria 1a Banca distinguir ¢l dinero sucio (34) del limpio? Se trata,

{34) En el afio 1992 el periodista Melehor MIRALLES SAGRO publicé un hbro que lleva
por titwlo, precisamente: Dinero Sucio. Diccionario de la Corrupcion en Espaiia, (Ediciones
Temas de Hoy).

La lectura de este tipo de obras de “investigacion periodistica”, lejos de desanimarnos, nos
debe reafirmar en ¢l convencimiento de ta necesidad de luchar por introducir dosis crecientes
de moralidad en la vida social, politica y econdmica, si de verdad queremos contribuir a fa
construccién de un mundo mas habitable.
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sin duda de una tarea casi imposible (evaluar la “calidad” del dinero, cuya més
inmediata y casi dinica caracterizacion tiene que ver con la “cantidad”). Con
todo, por paradéjico y complicado que ello pudiera resultar, las instituciones
bancarias que no se preocupen de investigar acerca del erigen del dinero que
aceptan en depdsito, son, cuando menos, cémplices por omisién de acciones,
tal vez, éticamente cuestionables (dinero negro, dinero evadido, etcétera).

Sensu contrario, las instituciones que quieran Hevar a efecto una gestion del
negocio bancario en la que se tengan presentes los requerimientos €ticos,
deberdn poner en funcionamiento mecanismos que permitan discriminar la
calidad del dinero. Tal vez en un futuro no muy lejano se institucionalice algin
tipo de “Comité ético” , encargado de “‘seleccionar” el dinero que s¢ acepta y de
excluir aguel que ofrezca dudas respecto a su procedencia,

En este punto ¢s donde mds claramente se podrd comprobar en el futuro lo
que afirmdbamos més arriba respecto a que latomaen consideracion de criterios
y valores éiicos no tiene por qué ser necesariamente contraproducente para la
banca. Porel conirario, cabrfa aventurar como hipdtesis que hoyendfa yaesun
elemento “diferenciador” entre instituciones bancarias y que et pablico no
permanece indiferente ante la calidad moral del bance con el que trabaja.

También aparecen aspectos éticos cuando consideramos la actividad banca-
ria, no ya desde el punic de vista de la institucion que acepta dep6sitos, sino

¢ cuando nos fijamos en la utilizacién gue hace de ellos. Es decir: los aspecios

. dricos de lu inversidn. | Qué valores, ademds de los estrictamente cconmicos

'. habrfan de ser puestos en juego a fa hora de llevar a cabo una inversion? ;Qué
. criterios éticos, al margen de los estrictamente cconémicos -TIR, VAN, reforno
" de la inversion, etc- habria que considerar?

Esta preocupacién por la moralidad de las inversiones ¢s cada dia mds
evidente. Por ello, 1os bancos y olros organismos ¢ instituciones del sistema
financiero, que manejan grandes capitales y que, consecuentemente, tienen la
posibilidad de aplicarlos en distinios negocios, van siendo cada vez mds

; sensibles a esta temdtica. A tilulo de cjemplo, piénsese enia ecmergencia de los
‘ {lamados Green Funds, relativamente importantes en paises tales como Alema-
' nia, Suiza, Gran Bretafia 0 Noruega (35).

(35) Para esta lemalica, véase D. KOECHLIN & K. MULLER (ed.) (1992), Green Business
Opportunities: The Profit Potentiaf, Financial Times & Pltman Publishing, London.
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En definitiva, ng es indiferente, ni desde el punto de vista ético, ni siquiera
desde consideraciones estrictamente técnico-financieras, el uso que se hagadel
dinero depositado en 1a banca, en 1os fondos de pensiones o en cualguier ofra
institucion del sistema financiero. Y ello no s6lo por 1o que respecia a las
decisiones de inversién vy financiacién de éste 9 aquel negocio concreto; sine
también por ¢l tipo de cliente al que se le conceden créditos y préstamos.

Estas afirmaciones nos siféian en Iinga con otro de los problemas éticos que
merecerian ser abordados con cierto detenimiento: farelacién de la bancacon
¢l Tercer Mundo.

Habida cuenta de la dificultad que muchos bancos occidentales han tenido a
1a hora de recobrar los capitales prestados a los pafses que adn hoy sufren las
consecuencias de la llamada “Deuda externa”, podemos aflirmar que resulra
claramente un mal negocio desentenderse del modo como va a ser usado el
dinero prestado. Obviamente no es lo mismo que los créditos se apliquen en
inversién productiva a que scan despilfarrados alegremente, scan desviados a
1os bolsillos particulares de la oligarquia dominante o se utilicen para mantener
situaciones de inaceptable injusticia. En el primer caso cxiste una mayor
probabilidad de recuperar el principal més 1os intereses: en el segundo, dicha
probabilidad es muy remota.

6. Epilogo

Estos gue hemos ido sefialando a lo largo de las dltimas pdginas y muchos
otros asuntos que henios dejado conscientemente al margen, podrian dar
materia para distintos estudios respecto a Ia ética del sistema financiero (bolsa
y banca, principalmente) (36).

Aqui, ante todo, hemos tratado de identificar el amplio abanico de posibili-
dades que se despliega ante nosotros, cuando nos acercamos a ¢stos dominios.
Es, tal como titulamos al principio de estas paginas, una Agenda de temas €ticos,
que requerirfan, cadauno de elios, serestudiados monograficay sistemdticamenie.

(36) ;Cémo conciliar el interés del cliente, el del banco y ¢ de 1a sociedad en su conjunto?
Sipensamos, por ejemplo, en el caso de una empresa en dificultades, jeudndo es ético cancelar
un crédito; cudndo, prorrogarlo? ; Hasta dénde es legitimoel seereto bancario? ;{Jué cabe decir
de la relacién entre la banca (plutocracia) y los partidos politicos {partitocracia)?... La lista
podria continuar...
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Laenvergadura teérica de un proyecto académico como ¢l que aqui se apunta
exigird, sin duda alguna, mucho esfuerzo y dedicacion. Con todo, siempre habré
merecido 1a pena el trabajo gue hayamos de realizar, si, por 1o menos, con ello
se consigue dejar en claro que, contra lo que frecuentemente se da por sentado,
el sistema financiero necesita incorporer como parte consubstancial o 5{
mismo y como garaniia de su adecuade funcionamienio la prescupacidn por
los valores éticos y los criterios morales.




