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El Huevo y la Gallina, los Banqueros y el Dinero
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Las entidades financieras espafiolas se han lanzado a una gran campafa de intoxicacion para tratar de convencer a los
ciudadanos de que los problemas de financiacién que paralizan a la economia productiva espafiola no son culpa suya.

Es posible que incluso alcancen su objetivo gracias a que controlan medios de comunicacion y a que tienen en sus
néminas (de modo mas o menos explicito) a numerosos académicos, periodistas y lideres de opinién. Pero no dicen la
verdad.

Su discurso ahora se centra en afirmar que disminuyen el crédito porque no hay demanda suficiente o solvente y no
porque sean los propios bancos quienes lo estén racionando por otras razones.

Empezaré por final. Es posible efectivamente que cada vez haya menos demanda solvente para financiacion de la
actividad productiva pero eso ocurre justamente porque la falta de financiaciéon que han provocado los bancos esta
ahogando rapida y generalizadamente a los empresarios y a los consumidores.

No se trata de un juego para determinar qué es primero si el huevo o la gallina. Es algo mucho méas importante y que
puede resolverse objetiva y rigurosamente.

En primer lugar hay que recordar un hecho principal: la banca privada espafiola (y detras de ella las cajas de ahorros
gue se han dedicado a copiar su ldgica financiera en lugar de estar al servicio de un modelo productivo sostenible y
socialmente satisfactorio) ha provocado en los Ultimos afios una burbuja financiera gigantesca que ahora mina su
liquidez e incluso su solvencia.

Los datos son irrefutables...

De 2002 a 2008, jsi, solo seis afios!, la cifra de crédito concedido por entidades financieras espafiolas ha pasado de
701.000 millones de euros a méas de 1,838 billones de euros, lo que supone un incremento del 161%.

Y lo que es alin méas exagerado: el 70% de ese incremento se dedicé a financiar el ladrillo, pues el crédito inmobiliario
pas6 de 347.000 millones a 1,1 billones de euros creciendo, por tanto, un 219%.

El resultado de esta expansion vertiginosa del crédito no ha podido ser otro que una pérdida de solvencia del sector
financiero espafiol (ademas de crear una burbuja inmobiliaria y una especializacion perversa de nuestra actividad
productiva).

Seria realmente un milagro inexplicable que las familias y las empresas espafiolas pasaran de soportar una deuda de
700.000 millones de créditos a otra de 1,8 billones en seis afios sin que se afectara su fortaleza econémica y su
capacidad para hacer frente a los pagos. Y de hecho, lo que ha sucedido es que el volumen de créditos de dudoso
cobro ha pasado en este periodo de suponer 9.000 millones de euros a 47.000 millones y que la solvencia de las
entidades financieras ha comenzado a disminuir sin remedio. Asi lo demuestra, por ejemplo, que el patrimonio neto de
las entidades financieras representara el 12,3% del total del crédito en 2002 y el 9,5% en el segundo semestre de 2008.

En consecuencia, es una evidencia clamorosa que la primera causa de la situacion actual de restriccién crediticia y
financiera es que ha explotado la burbuja creada por las entidades.

A ello hay que unir ademas que la banca y las cajas espafiolas se han contaminado, aunque no haya sido en la misma
medida que las de otros paises, por la difusion de la basura financiera que la banca estadounidense ha emitido por todo el
planeta. No podia ser de otro modo en el entorno de globalizacién financiera en el que estamos. Y es algo que no se
puede negar a la vista de tantas personas como estan siendo las que pierden sus ahorros a causa de ello.

En conclusion, las entidades financieras espafiolas han sufrido y siguen sufriendo el mismo proceso de descapitalizacion
gue padece la banca internacional y que incluso puede llegar a calificarse de bancarrota en los casos de Estados
Unidos y el Reino Unido, segun reconoci6 en septiembre pasado el mismisimo Paul Volcker.

Es por eso que han reducido su oferta de crédito; sencillamente, porque todos los fondos que logran captar los utilizan
para tratar de salvar sus balances, bien tapando la pérdida de valor, bien huyendo hacia delante adquiriendo nuevos
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activos.

Eso es lo que explica, por ejemplo, que los bancos espafioles reciban docenas de miles de millones de euros en
préstamos del banco central pero que los utilicen para depositarlos alli mismo mientras los sujetos econémicos claman
por recibir créditos.

Hace unos dias, se conocia que el multiplicador monetario de la economia norteamericana era ya menor que uno. En
roman paladino eso significa que los bancos han dejado de desempefiar la funcién a la que tedricamente estan
llamados: en lugar de dar combustible, practicamente roban el que hay en la economia.

Eso es lo que estéd pasando y lo demds es un gran engafio. Y por eso, mientras no se tomen medidas para poner fin
a la causa de los males es imposible evitar que la economia se despefie estrepitosamente.

Los gobiernos no pueden limitarse a dar méas dinero a los bancos. El agujero que los banqueros han generado

yéndose al casino con el dinero de los depositantes es gigantesco. Solo seria resoluble o a base de proporcionar a los
bancos descapitalizados sumas impensables que generarian una deuda de volumen hasta ahora quiza desconocido, o
imponiendo una especie de "corralito” mundial pero que de llevarse a cabo seguramente provocaria una respuesta en la
calle inimaginable.

O se permite que el agujero siga aumentando o los gobiernos se hacen directamente con los resortes de la financiacion
para ponerla al servicio de empresarios y consumidores. Pero deben hacerlo directamente, sin el intermedio de los
bancos y cajas, puesto que éstos estan utilizando y utilizaran los recursos multimillonarios que se ponen en sus

manos para disimular el desastre global que han producido. No hay mas remedio. Discutir si fue antes el huevo o la
gallina es gratuito. Hay que romper los huevos para hacer la tortilla.

Juan Torres Lopez es catedratico de Economia Aplicada (Universidad de Sevilla).
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