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Cuando se pierde... se pierde

upongo que muchos de ustedes

no juegan regularmente a la rule-

tay, silo hacen, apuestan canti-

dades moderadas porque saben
que si juegan demasiado acabaran per-
diendo mucho. Pero ;qué harian si el
Gobierno decidiera devolverles el dine-
ro cada vez que no sale el numero apos-
tado? Si me permiten, yo les recomenda-
ria que se fueran corriendo al Banc Saba-
dell, pidieran un crédito de millones de
euros y se fueran directos al casino:
cuando los nameros les salieran de cara,
se forrarian y cuando no, el Gobierno se
lo devolveria todo. Naturalmente, ese
programa tendria dos consecuencias.
La primera es que nos convertiria a to-
dos en jugadores patologicos. Y la segun-
da, que en pocas semanas el Gobierno
se quedaria sin un euro.

Absurdo, ;no? Pues eso es precisa-
mente lo que proponen algunos politi-
cos norteamericanos para salir de la inci-
piente crisis financiera. La historia em-
pezo hace cinco afios cuando, al ver que
los tipos de interés eran anormalmente
bajos, algunos financieros listos vieron
una oportunidad de negocio en las fami-
lias consideradas peligrosas. Es decir, fa-
milias poco solventes, con rentas bajas o
con un historial de impagos catalogados como
clientes de baja calidad (o, en inglés, subprime).
Al no haber competencia de los bancos norma-
les, ya que no quieren tener nada que ver con
esos clientes peligrosos, los nuevos financieros
podrian concederles créditos hipotecarios a un
tipo de interés elevado. El negocio consistia en
pedir dinero a los bancos normales a tipos ba-
jos y prestar a clientes peligrosos a tipos altos.

Para hacer mas atractivo el paquete, ofrecian
programas de repago con cuotas muy bajas du-
rante cinco anos. En realidad, era como si ini-
cialmente dieran tipos de interés subsidiado,
un subsidio que pensaban cobrar con creces a
partir del quinto afio.

Pues bien. Estamos hoy en el quinto afo, las
cuotas han subido y, como era de esperar, una
parte de esas familias peligrosas no ha podido
afrontar sus pagos y los financieros se han visto
obligados a quedarse con sus casas. El proble-
ma es que los precios de esas casas han bajado y
los tipos de interés han subido, con lo que esos
financieros se han quedado sin negocio y con
una enorme cartera de viviendas que no pue-
den vender. Muchos de ellos, amenazados de
quiebra, estan despidiendo a sus trabajadores,
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cerrando locales y reduciendo dramaticamente
sus actividades. Es la llamada crisis de los crédi-
tos subprime.

Como siempre que ocurren crisis de este ti-
po, ya han aparecido los politicos que reclaman
la intervencion del Gobierno y de la Reserva
Federal para que facilite dinero barato a esas
empresas con el objetivo de evitar que se vayan
al garete. Eso seria un error: una de las bases del
sistema financiero es que los beneficios eleva-
dos se consiguen solo si uno asume riesgo. Es
decir, el retorno es el premio para quien se
arriesga a ganar mucho... o perder mucho. Y los
financieros sabian que recibian un interés mas
elevado de lo normal, unica y exclusivamente
porque estaban prestando a clientes peligrosos.
Si la cosa hubiera salido bien, ellos se habrian

quedado el dinero. Ahora que ha salido
mal son ellos, y no los contribuyentes,
los que deben pagar las consecuencias.
Salvarlos ahora de la ruina tendria los
mismos resultados que el programa de
devolver el dinero a quien juega a la rule-
tay pierde: aparte de malversar recursos
publicos, aparecerian muchos nuevos fi-
nancieros con ganas de especular con
riesgos excesivos porque sabrian que, en
caso de que las cosas salieran mal, el Go-
bierno les salvaria el trasero.

Todo esto no quiere decir que el Go-
bierno no deba intervenir. Lo debe ha-
cer en dos areas distintas. Primera, si la
crisis se contagia al resto de la econo-
mia, entonces y solo entonces, debera
bajar los tipos de interés. Pero no como
una cosa especial, sino siguiendo las mis-
mas reglas que utilizaria si la crisis hu-
biera sido causada por un aumento de
los precios del petroleo, un ataque terro-
rista o una recesion en China. Segundo,
el Gobierno debe asegurarse de que las
familias no fueron engafadas con el an-
zuelo de intereses subsidiados al princi-
pio seguido de intereses usureros a par-
tir del quinto ano. Si las familias sabian
y entendian lo que estaban haciendo, no
hay problema. Pero si fueron inducidas
al engano, los timadores deben ser persegui-
dos. Y para impedir que futuros financieros
abusen de los clientes siguiendo esa estrategia,
el Estado podria aprobar una ley que permitie-
ra a cualquier cliente devolver el resto de la hi-
poteca en cualquier momento y sin penaliza-
cion. De este modo, si un financiero decide sub-
sidiar los intereses durante cinco afos, alla él:
los clientes aceptardn encantados ese regalo,
porque, llegado el quinto afio, podran pedir
otro préstamo a tipos normales y devolver el
dinero al usurero, con lo que éste se quedara
sin negocio.

Dicho esto, 1o que no deberia hacer el Go-
bierno es imponer regulaciones y barreras que
impidan la aparicién de nuevos empresarios fi-
nancieros que se arriesguen e innoven. Al fin y
al cabo, aunque todo esto acabe en una crisis,
el episodio del crédito subprime ha permitido
que millones de familias pobres pudieran com-
prar casas. Y, de hecho, el 97% de ellas ha resul-
tado ser lo suficientemente solvente para devol-
ver el dinero e impedir que eso pueda volver a
suceder seria un error.

Ahora bien, el Gobierno debe dejar claro
que, como diria el gran filosofo e inventor de la
técnica de la obviedad con mensaje profundo,
Johan Cruyff: cuando se gana, se gana, y cuan-
do se pierde... se pierde.®



