La mano que mece la cuna valorara los tdxicos
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Hay buenas noticias: tras el anuncio del nuevo plan financiero de Obama
para el rescate de bancos, las bolsas se pusieron a subir como locas
varios dias y empez6 a restablecerse cierta confianza. Aunque tampoco
hay que echar las campanas al vuelo, que queda mucho trecho para ver

el resultado del plan.

También las hay malas: volveran a hundirse cuando se pinche el préximo
globo. jCual sera? ;Otra vez el sector inmobiliario? ;Una burbuja de
energias renovables? ;jUn nuevo indice de redes sociales cotizadas?
Cualquiera sabe, lo que parece seguro es que saldremos de esta crisis y

en algln momento entraremos en otra.

Pero igual el globo es el propio plan de Obama. Unos cuantos indicadores
econdémicos de todo el mundo se han puesto a mejorar, como los indices
bursatiles, los valores bancarios, las ventas de viviendas en Estados
Unidos o las previsiones de negocio de grandes entidades como Citibank.
Pero el gran rescate de los activos toxicos que ha anunciado el
secretario del Tesoro de EEUU, Timothy Geithner, ha provocado que
gentes no sospechosas de insensatez se lleven las manos a la cabeza.
Hay premios Nobel como Joseph Stiglitz, el economista mas citado del
mundo, reconocible por su vision critica de la globalizacién, contrario a
“los fundamentalistas del libre mercado”, que ha afirmado que ese plan
es “un robo” a los contribuyentes norteamericanos. Otro como Paul
Krugman, el que estuvo hace unos dias aqui impartiendo catedra y

entrevistandose con Zapatero, azote de Bush y de sus amiguetes del



entorno empresarial desde su columna de The New York Times, se corta

un poco mas y dice que es “erréneo”.

Los tres planes de rescate, segun lo poco explicado por Geithner, es
como sigue: con dinero publico por hasta dos billones de doélares (1,5
billones de euros), el Gobierno norteamericano pondra la pasta necesaria
para comprarle a los bancos en problemas su basura incobrable. Y lo hara
de dos maneras: poniendo el dinero directamente a pachas con el
inversor privado y avalando o financiando el resto. De esta forma, el
Estado asume la mayor parte del riesgo y palmaria hasta 93 euros de
cada 100 si saliera mal; si sale bien, las ganancias se las lleva en su gran
parte el inversor privado. En este reparto, el Estado asume un riesgo 13

veces mayor que el inversor privado.

Los precios seran fijados mediante subastas: cada banco hara su
paquetito de hipotecas-basura o sus valores toxicos vinculados a un
inmueble, lo subastara y ganara la puja mas alta. Los que podran
comprar seran los de siempre: managers de fondos tradicionales, fondos
de capital riesgo, fondos de pensiones... posiblemente incluso los
mismos bancos. Y los activos que se consideren “no reembolsables”, o
sea, aquellos en que los hipotecados no van a amortizar el préstamo de

ninguna de las maneras, estaran garantizados con el propio inmueble.

El tema no suena muy justo para el contribuyente, pero, si sale bien, el
resultado puede ser que, por fin, conoceremos cual es el valor de esos
activos tras haberse intoxicado y, por lo tanto, sabremos hasta cuanto
dinero se puede perder en la burbuja americana. En teoria, eso deberia
servir para fijar el suelo de la crisis y, desde ahi, empezar una

recuperacién global en cascada. Pero el problema es que la fijacion de



€s0s precios a subastar se hara por las mismas entidades que inflaron el
globo: intermediarios financieros como gestores de fondos de inversion,
private equity, fondos de pensiones, incluso los propios bancos... Es
como dejar al crio a merced de la mano que mece la cuna, la nifiera

psicopata.

El plan Geithner tiene varios agujeros: el Estado pone mucho dinero del
contribuyente pero no tiene capacidad de decidir en las entidades,
tampoco hay garantias -por lo sabido hasta ahora-de que la valoracién
de los téxicos sea correcta, aunque se recurra al mercado para ello. Claro
que Geitnher también habra pensado que la crisis financiera es un pozo
sin fondo y que mas vale agujero en mano que cientos de tapones

volando.



