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LA CUARTA PÁGINA OPINIÓN

U no. Los argumentos económicos
son insuficientes para compren-
der las causas profundas del de-

sastre que estamos viviendo. No solo ha
habido “fallos” de la regulación financie-
ra y “errores” de política, como dicen los
economistas. Hay algo más intrigante:
una quiebra moral del nuevo capitalismo
que emergió en los años ochenta del siglo
pasado.

Si no se toma en consideración esa quie-
bramoral es imposible comprender la cri-
sis financiera de 2008. Y, lo que es más
importante, tampoco se ven algunos de
los destrozos que deja: la deslegitimación
social de la economía de mercado; una
deslegitimación que abarca a las políticas
que están haciendo los Gobiernos.

Es descorazonador ver cómo se utiliza
el argumento del too big to fail [demasia-
do grande para caer] con el fin de justifi-
car el rescate público de los bancos y el
mantenimiento del empleo y sueldo a los
banqueros, haciendo pagar al resto la
factura con sus impuestos y recortes de
gastos sociales. Esa “medicina”, además
de culpabilizar a las víctimas, aumentará
la desigualdad.

El riesgo es, entonces, el desprestigio
de la política democrática y la aparición
de problemas serios de gobernabilidad de
nuestras sociedades.

Dos. Para comprender las raíces de
esa quiebra moral, es necesario cruzar
las fronteras del análisis económico y
adentrarse en otras disciplinas que
captan mejor los fundamentos éticos de
la economía, basados en valores como la
confianza, la equidad, la justicia o la bue-
na fe en las relaciones económicas; y las
consecuencias negativas de la desigual-
dad, el fraude, el expolio o la corrupción.

Esa convicciónme ha llevado a coordi-
nar un ensayo colectivo que en su propio
título expresa esa necesidad: La crisis de
2008. De la economía a la política y más
allá, editado en la colección Mediterrá-
neo Económico de Fundación Cajamar
(www.mediterraneoeconomico.com).
Junto a la opinión de economistas, inclu-
ye la de filósofos, sociólogos, historiado-
res, periodistas, ensayistas y novelistas.
Aunque susmiradas son diferentes, la po-
lifonía de voces no desentona. Al contra-
rio, ofrece una visión más comprensiva,
en la que las voces de los economistas se
ven complementadas por la de otros pen-
sadores y científicos sociales.

Tres. Los economistas ofrecen cuatro
tipos de explicaciones, no excluyentes en-
tre sí, que descansan sobre la idea de “fa-
llos”, “errores” y “desequilibrios”.

La primera, atribuye la burbuja de cré-
dito y la asunción de riesgos a los “fallos”
de la desregulación financiera que pro-
pició la desaparición del viejo modelo de
banca prudente y aburrida, quemantenía
el riesgo en su propio balance, y fomentó
nuevas prácticas (“innovación finan-
ciera”) que llevaron a la toma de riesgos
excesivos para esparcirlos por todo el
globo.

La segunda, se centra en los “errores”
de una prolongada política de bajos tipos
de interés practicadas en Estados Unidos
(para evitar la recesión posterior a la
explosión de la burbuja punto.com a ini-
cios del 2000), y en Europa (para intentar
sacar a Alemania de su anorexia posinte-
gración).

La tercera se fija en los “desequilibrios
globales”, que hicieron que algunos gran-
des exportadores de manufacturas, como
China y Alemania, en vez de consumir

esos ingresos crearan grandes masas de
ahorro (global savings glut) que financia-
ron la burbuja de crédito en EE UU y en
la periferia europea.

Una cuarta explicación vincula la bur-
buja de crédito y la burbuja inmobiliaria
con la desigualdad. Incapaces de hacerle
frente mediante políticas redistributivas,

los Gobiernos habrían utilizado el crédito
barato y las políticas de desgravación a la
vivienda para compensar la caída de in-
gresos de las clases medias y trabajado-
ras. El hecho de que la burbuja inmobilia-

ria haya sido más intensa en los países
del Atlántico Norte, como España, parece
apoyar esa hipótesis.

Cuatro. Los no economistas dirigen la
mirada hacia otro lugar. Buscan las raíces
de la crisis en una “quiebra moral” de la
economía que se habría producido en los
años noventa.

Estamos ante un fenómeno intrigante.
Algo sucedió en los ochenta que invirtió
la tendencia a la reducción de la desigual-
dad desde la II Guerra Mundial. A partir
de los ochenta la distribución de la renta
se hizo más desigual. Los ricos, especial-
mente en el sector financiero, se han he-
cho cada vez más ricos.

Las causas no están claras. Coincidió
con cambios de diverso tipo: tecnológicos
(las nuevas tecnologías de la información
y las telecomunicaciones), económicos
(la globalización), políticos (caída del mu-
ro de Berlín) e ideológicos (aparición de
la ideología del mercado libre de trabas).
Pero parecen haber tenido más influen-
cia las políticas desreguladoras y la debili-
tación de instituciones que ejercían un
cierto control social, como los sindicatos
y los medios de comunicación.

La caída del muro de Berlín y del socia-

lismo jugó un papel decisivo. Paradójica-
mente, no solo dejó huérfano de funda-
mento ético al socialismo, sino también al
capitalismo. La vieja ideología calvinista,
basada en la ética del esfuerzo y la respon-
sabilidad individual, dejó paso a una nue-
va ideología donde la retórica de las “le-
yes impersonales del libre mercado” im-
pediría juzgar la conducta de los actores
desde una perspectiva moral. Es decir, la
lógica del mercado haría desaparecer el
libre albedrío y, por tanto, la responsabili-
dad individual. La economía quedaría así
liberada de fundamentos éticos.

Esta falacia dio carta de naturaleza al
“nuevo héroe” del capitalismo. Un perso-
naje amoral, desacomplejado, libre de
cualquier tipo de cortapisas, que lo quie-
re todo y ahora, que busca maximizar el
valor de la acción y su rentabilidad inme-
diata, y no a la creación de valor económi-
co a largo plazo. Además, se beneficia del
paraguas del llamado “riesgo moral”: sa-
be que las consecuencias negativas de sus
acciones no las pagará él, sino la sociedad
que vendrá a su rescate.

Los economistas han tenido un papel
importante en esa quiebra ética. Aunque
saben poco de cómo funciona el mundo
real, practican una economía arrogante,
basada en supuestos idealizados del com-
portamiento económico, que han utiliza-
do para apoyar políticas de libre merca-
do. Solo una economía humilde, que reco-
nozca que sabe poco sobre los mercados
financieros, será fuente de progreso y
estabilidad.

Cinco. Si es cierta esta quiebra moral
de la economía, la pretensión bieninten-
cionada de que corrigiendo los “fallos” de
la regulación financiera será suficiente
para acabar con las conductas amorales y
meter al genio de la inestabilidad finan-
ciera dentro de la botella es un wishful
thinking, una ilusión interesada.

La evidencia de que es una falsa solu-
ción está en la rápida reaparición de las
mismas conductas de riesgo y sobresuel-
dos protagonizadas por los responsables
de las agencias de rating y de las insti-
tuciones financieras que causaron el
desastre y fueron rescatadas con dinero
público. Causa sonrojo ver la desfacha-
tez con que vuelven a practicar las mis-
mas conductas. No es que sean inmora-
les, son amorales. Practican un “fraude
inocente”.

Una salida estable y duradera a la cri-
sis requiere una refundación moral del
capitalismo. No creo que necesitemos
otro capitalismo, pero sí necesitamos sal-
var al capitalismo de estos capitalistas. El
problema es que la política ha perdido
autonomía y capacidad para hacerlo.
Causa desazón ver la confesión de impo-
tencia de David Cameron en el Parlamen-
to británico al señalar que su Gobierno
no puede hacer nada para frenar esas
conductas.

Pero si la política no recobra su auto-
nomía frente a los mercados financieros,
y la sociedad no es capaz demanifestar su
indignación ante estas conductas, no ha-
brá límites eficaces a la economía especu-
lativa, a la volatilidad financiera y a la
desigualdad.

De ser así, el mayor riesgo de la próxi-
ma década será la creciente ingobernabili-
dad de nuestras sociedades democráti-
cas. Algunas señales apuntan ya en esa
dirección.

Antón Costas es catedrático de Política Econó-
mica de la Universidad de Barcelona.
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El “nuevo héroe”
del capitalismo lo quiere
todo y ahora busca
la rentabilidad inmediata

Sus desvaríos los pagan
los ciudadanos con sus
impuestos y la pérdida
de conquistas sociales


