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entro de cuatro días se celebra- r
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asto público, o a qué se va a dedicar di-
ho gasto); el rescate del sistema financie-
o (pero no dice si se hará con compras de
onos tóxicos o compras de acciones de
ancos); mayor transparencia, más estric-
a supervisión ymejor –nomayor– regula-
ión (aunque no menciona explícitamen-
e cuál). Se propone la reforma del Banco
undial y el FMI para dar más cabida a

gamos... ¿cero
mos meses e
ga que come
Además d

Zapatero con
vo que tanto
ta. Ya saben,
causado la d
quierda”, y p
D rá enBruselas el ConsejoEuro-
peo, última gran reunión antes
de que a Sarkozy se le agote la

presidencia. Aunque en principio no toca-
ba, parece que la agenda se reorganiza pa-
ra tratar la crisis económica. Es una nue-
va oportunidad, pues, para que Sarkozy,
Zapatero y compañía intenten refundar el
capitalismo. Y es que, a pesar de que al
salir de la cumbre del G-20 en Washing-
ton el presidente francés proclamó eufóri-
co el comienzo del siglo XXI, la verdad es
que esa reunión resultó ser una enorme
bofetada para los refundadores.
Los líderes reunidos

enWashington entendie-
ron que la gravedad de la
situación económica
mundial no admitía uno
de esos comunicados frí-
volos que emiten normal-
mente y esta vez produje-
ron undocumento con al-
go de sustancia. El proble-
ma para Sarkozy y Zapa-
tero es que, más que re-
fundar el capitalismo, el
papel reafirma su confian-
za en la economía de li-
bremercado, en la globali-
zación y en la apertura de
fronteras al movimiento
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de mercancías y capita-
les. También proclama
que el sistema financiero
debe ser regulado (como,
de hecho, ya lo es), aun-
que considera que la regulación no debe
impedir el dinamismo y la innovación tan
necesarios para el crecimiento.
El escrito explica que las causas de la

crisis fueron tres: los errores de las entida-
des financieras en sus políticas de gestión
de riesgo, la complejidad y opacidad de
los nuevos instrumentos financieros y la
mala gestión de políticos, reguladores y
supervisores, incapaces de seguir el ritmo
de la innovación. En la declaración final
se rechaza ese proteccionismo que tanto
contribuyó a que la crisis financiera de
1929 se convirtiera en una gran depresión
económica y se adopta el compromiso de
no subir los aranceles en 12 meses.
A partir de ahí, el documento hace toda

una serie de propuestas vagas: mayor co-
ordinación internacional de política fiscal
(aunque no concreta si será en forma de
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s países emergentes..., aunque no queda
laro a costa de quién esos países van a
dquirir más poder. Veo muy contentos a
spañoles, franceses y europeos varios, pe-
o tengo la impresión de que la nueva ar-
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quitectura financiera internacional va a
reflejar el hecho de que el centro económi-
co del mundo ya no está en el Atlántico (a
medio camino entre EE.UU. y Europa) si-
no en el Pacífico (entre EE.UU. y Asia).
Finalmente, la participación de Espa-

ña: el presidente Zapatero acudió a Wa-
shington sacando pecho y ondeando la
bandera de la regulación española como
ejemplo. El orgulloso presidente olvidó
mencionar que, si bien la regulación evitó
que la banca comprara bonos tóxicos
subprime norteamericanos, no impidió
que se compraran bonos tóxicos inmobi-
liarios de la Costa del Sol: se estima que la
deuda de las promotoras con la banca es-
pañola asciende a 300.000 millones de
euros (recuerden que eso es más de la mi-
tad de todo el plan de rescate norteameri-
cano). El sector debe pagar unos intereses
de 20.000millones de euros anuales y eso
es un gran problema para la banca españo-
la, porque, en la actualidad, las inmobilia-
ma de remu
las cosas van
grandes bon
los accionista
es que la com
ta, sino que e
incentiva a
mente arries
sa que ha co
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nos ingresos cercanos a... di-
? Es posible que en los próxi-
l presidente Zapatero se ten-
r ese autobombo.
e la chulería, el discurso de
tenía aquel análisis primiti-
gusta a su parroquia socialis-
aquello de que “la crisis la ha
erecha y la solucionará la iz-
ropuso limitar los salarios de
tivos, por aquello de la injus-
igualdades sociales. Kumba-
Lógicamente, todo el mundo

los
s altos ejecu
icia y las des
a my Lord.
e pegó un hartón de reír. porque no hace
alta haber superado el jardín de infancia

para entender que la cri-
sis financiera no se pue-
de analizar bajo el anacró-
nico prisma de izquier-
das y derechas. Y alguien
debería explicarle al se-
ñor presidente que cuan-
do los expertos hablan de
cambiar el sistema de re-
muneración no lo hacen
porque los ejecutivos co-
bran “demasiado”, sino
porque crea incentivos
perversos. Si un ejecuti-
vo fuera al casino con di-
nero de los accionistas y,
en caso de ganar, él se
quedara lamitad y, en ca-
so de perder, pagaran los
accionistas, los ejecuti-
vos se pasarían el día en

el casino. Pues una cosa
parecida pasa con el siste-

neración de verdad: cuando
bien, los ejecutivos cobran

os, y cuando van mal, pagan
s. Noten que el problema no
pensación sea demasiado al-
stá planteada de manera que
tomar decisiones excesiva-
gadas (como ir al casino), co-
ntribuido a crear la crisis fi-
é quedó del discurso de Za-
ocumento final? Pues la ver-
nada! El documento nomen-
año de la remuneración, si-
ad de alinear los incentivos.
ue ser.
a parada en el camino de la
tendrá lugar en Bruselas la
ana. Ya veremos qué pasa.
, los resultados de la cumbre
eron que los que creemos en
mercado como la única vía
ar pudiéramos respirar... un
nquilos.c


