
  La

Economía
 Real y la Financiera, 
  Dos Mundos 
   Desconectados

Rubén LlopDirector del departamento de Estrategia y de Dirección de Personas EADA Business School, Barcelona, EspañaL levo más de una déca-da escuchando algunas frases famosas, triste-mente famosas en mi opinión, de los pro-hombres de la política y de la economía española. Recorda-rán, el “España va bien”, los “brotes verdes” el “hay que hacer más por menos”, el que “hemos vivido por encima de nuestras posibilidades” e, incluso, en otro orden de cosas, el también famoso “lo siento mucho, me he equivocado” o el “vengo a defender mi honor”. Me he resistido a escribir sobre cada una de ellas y sobre sus autores en sus respecti-vos momentos aún a pesar de los duros, casi descarnados, análisis que sobre ellas he realizado en círculos próximos y a pesar de, por qué no decirlo, las intensas emociones que me han despertado, en cada caso, 

Ahora, los analistas financieros, opinan, acertados o no que ya se dan las circunstancias para “apostar” por una senda de rentabilidadsuficientemente atractiva y a menorriesgo.

cada una de estas afirmaciones. Sin-ceramente me arrepiento de no ha-ber arremetido contra ellas en oca-siones anteriores ya que, aunque el efecto generado hubiese sido nulo o, cuando menos, poco relevante, al menos yo hubiese cumplido con mi (auto) obligación de hacer aquello que esté en mi mano para contri-buir, modestamente, al análisis crí-tico de la realidad. Pero, dado que se me ha presentado la oportuni-dad, simplemente, no he podido resistirme más.El señor Emilio Botín ha afirmado y supongo que lo ha hecho, entre otros, con el propósito de continuar promocionando la “marca España” a nivel tanto hispanoamericano como global, que “España está en un mo-mento magnífico”. Y no crean que le voy a rebatir el entrecomillado, no.
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La España a la que él se refiere, efec-tivamente, es muy atractiva para un determinado tipo de capitalismo contemporáneo en el que el señor Botín, sin duda, participa activamen-te. Se trata del capitalismo que hace referencia al capital internacional, impaciente y apátrida, que busca en cada ocasión la oportunidad de inversión que ofrezca la mayor rentabilidad posible en el menor plazo con unas circunstancias de riesgo e incertidumbre asumibles. Él hace referencia, entre otras co-sas, a la inversión en bolsa españo-la, a la oportunidad de compra de empresas y activos inmobiliarios a precios competitivos (por no decir infravalorados o “reventados”), a la compra de deuda española, y, en general, a las oportunidades que se presentan de compra o inversión financiera especulativa que busca altos rendimientos a corto plazo y que, a modo de resumen, no tiene efectos directos significativos en la generación de empleo. 

Es decir, el capital internacional “im-paciente” aprecia, por un lado, que la bolsa española puede continuar su rally alcista y tanto la revalorización de las acciones como el probable reparto de futuros dividendos re-sultan atractivos para esos inverso-res globales. Nuestro índice bursátil cayó desde estar por encima de los 15,000 puntos a menos de 7,000 y en las últimas semanas se han roto los “techos” de 9,000 y, ocasional-mente, de 10,000 puntos. Por tanto, en la caída libre no era momento de invertir, en la incertidumbre de los primeros pasos de la revalori-zación del IBEX 35 tampoco. Pero ahora, los analistas e intermediarios financieros, opinan, acertados o no (tan solo el futuro lo dirá), que ya se dan las circunstancias para “apos-tar” por una senda de rentabilidad suficientemente atractiva y a menor riesgo. Por eso, entre otros motivos, Bill Gates se convierte en el segun-do mayor accionista de Fomento de Construcciones y Contratas (FCC), 

invirtiendo unos decimales de su in-mensa fortuna. De la misma manera, la compra de empresas españolas y la toma de participaciones relevan-tes en algunos de los “buques insig-nias” de las mal llamadas multina-cionales españolas (puesto que ni el capital ni la parte más relevante de sus negocios ni de sus benefi-cios está concentrado en territorio español) están ocurriendo, o por ocurrir en un cercano futuro, por esas mismas expectativas de una alta rentabilidad potencial con un riesgo calculado.Por otro lado, la deuda española es rentable (más rentable que las de su entorno europeo) y, en la práctica, sin riesgo para el inversor, al menos según los expertos en predecir el fu-turo y en explicarnos el pasado cuan-do ya es demasiado tarde. Por ello también se coloca la deuda española, de momento, sin mayor dificultad, o incluso con facilidad, en exceso a la cantidad de deuda ofrecida. 
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Así que, el señor Botín, con el ti-tular que se refiriere a esta España que ciertamente le interesa y le im-porta, tiene razón. Una reflexión lateral sería el valorar si con esta propaganda sobre la mar-ca España conseguirá convencer a los que nos observan. El persuadir a los decisores que gestionan ese capital internacional ávido de oportunida-des se torna, en ocasiones, algo más difícil ya que, a base de escándalos de corrupción política y financiera, de crisis de las instituciones, de falta de transparencia del sector bancario (y de su ingente deuda de más que dudoso cobro sin provisionar) y de excesos de engreimiento patrio, no parece que sea creíble que genere-mos un exceso de confianza y atrac-tivo internacional. No obstante, no se preocupen por la posibilidad de que ese capital no llegue, al olor de la ren-tabilidad las bestias ven despertar sus instintos más irrefrenables.Pues bien, una vez que he expresado mi acuerdo con lo que, a mi entender, el señor Emilio Botín ha dicho y ha querido decir, debo pasar a escribir sobre lo que realmente me merece su afirmación y lo que detrás de ella está implícita y explícitamente gra-bado a fuego en estos prohombres financieros y políticos. En sus agen-das está, como único punto, el com-placer a estos mercados financieros internacionales de capital impaciente que ni se vincula, ni se vinculará, a 

ninguna realidad social concreta y a su evolución. En la agenda del máxi-mo beneficio en el menor plazo del capital global no solo no cabe sino que, por definición, no puede caber el que sus inversiones permanezcan en el largo plazo, ni el compromiso a medio y largo plazo con una deter-minada realidad social ni, aún menos, la protección de los ciudadanos, de sus derechos ni del bienestar de su comunidad. Todo ello se constituye como un pesado lastre para la mo-vilidad urgente del capital y de su búsqueda de la máxima rentabilidad. Esta carrera desenfrenada y sin fin exige desvincularse de un proyecto con menor rentabilidad potencial en milisegundos para abrazarse, mien-tras sea la mejor opción disponible, al siguiente proyecto. En eso consiste su modelo de negocio que, sin duda, está totalmente alineado con la estra-tegia en la que se enmarca la toma de decisiones de los ejecutivos que ges-tionan ese capital impaciente y global.Por tanto, debiéramos diferenciar claramente entre los parámetros que inciden en la “situación magní-fica en la que se encuentra España” basada en la “economía financiera global” y la “economía real” que in-cide en los ciudadanos y en su bien-estar (entendido aquí como la igual-dad de oportunidades en educación y sanidad, por ejemplo, y el mante-nimiento de los derechos asociados a una vida digna: vivienda, trabajo y libertad de elección). 

En ocasiones se nos pretende ha-cer creer que la revalorización de la bolsa o la llegada de capitales para fi-nanciar la enorme deuda que, como estado, debemos soportar y/o para invertir de manera oportunista en empresas y activos, causará un efec-to positivo en la llamada “economía real”. En aquella economía que afecta a la creación de puestos de trabajo y a la salida de la crisis de los millones de ciudadanos que la sufren con ex-tremo rigor desde que estalló la an-terior burbuja especulativa generada, al menos en parte, por esta “econo-mía financiera”. (Por cierto, burbuja financiada por esos mismos bancos y capitales ansiosos de una rentabilidad máxima en el menor plazo, sin olvi-dar la inestimable colaboración de los líderes políticos).Yo no lo veo así. Son dos mundos que no se conectan necesariamente entre sí. La economía financiera y la economía generadora de empleos y de bienestar social responden a dos intereses distintos con estrategias, con mecanismos de gestión y con objetivos que no se correlacionan entre sí, aún a pesar del muy exten-dido discurso neoconservador. Y no es que lo diga yo desde un rincón crítico o alineado con otros oscuros intereses, no, lo dicen ellos mismos. Si se les escucha atentamente se podrá apreciar, sin ningún esfuerzo, cómo afirman que, a pesar de esta “magnífica situación” de ingentes cantidades de dinero agolpándose a nuestra puerta, se deben rebajar los salarios un 30 %, añaden que para ser competitivos y atraer el capital que genere nuevos puestos de trabajo, deben reducirse los costes sociales (es decir, diluir y/o hacer desaparecer el estado del bienestar de los más desfavorecidos), hacer más por me-nos, trabajar más horas, incrementar la productividad, disminuir las cargas fiscales de las empresas, etcétera. 
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Es decir, en el propio discurso neo-liberal, se pueden distinguir las dos economías, la financiera internacional del capital impaciente en busca de rentabilidades financieras especulati-vas sin ninguna vinculación ni interés por realidades sociales concretas y, por otro lado, la economía gene-radora de puestos de trabajo y, en consecuencia, de ciertos grados de bienestar social.Sobre esta economía generadora de puestos de trabajo escribiré con más detalle y profundidad en otra ocasión pero, a modo de avance, les diré que hay una enorme diferencia entre la toma de decisiones y sus implicacio-nes sociales si aquellos que generan puestos de trabajo están bajo el pa-raguas de empresas multinacionales cotizadas (secuestradas por el capi-tal internacional impaciente y apá-trida) o si pertenecen a empresas y capitales comprometidos con una determinada realidad social. Y no se trata de un ataque indiscriminado a todas las formas y expresiones del capitalismo contemporáneo sino una reflexión sobre la enorme dife-rencia que existe entre las exigencias del capital global y, por otro lado, los valores y beneficios sociales que el emprendedor local, el vinculado a una realidad social concreta, pue-de llegar a generar en el corto, en el medio y en el largo plazo en esa determinada sociedad. Esta última expresión del capitalismo no se basa en la inversión oportunista sino en el desarrollo de un bienestar conjunto que, a su vez, refuerza el desarrollo de la empresa y de la sociedad. Este capital no necesita la confrontación entre agentes y las negociaciones en posición de fuerza (de chantaje) para subastar internacionalmente dónde crear puestos de trabajo (y, por tanto, dónde destruirlos). Esta versión del capitalismo contemporáneo necesita financiación local competitiva, acuer-dos políticos, económicos y sociales 

equilibrados que permitan competir internacionalmente sin dañar ni ex-cluir a los más débiles y/o desfavo-recidos del sistema. Necesita planes estables de formación que den fru-tos durante décadas, necesitan evitar la fractura social y reinvertir en la propia sociedad parte de sus bene-ficios. En estas circunstancias el bien común puede llegar a satisfacer a empresarios y empleados y, además, competir en los mercados interna-cionales con el adecuado equilibrio de costes competitivos, innovación, compromiso social, valores éticos y, sin duda, rentabilidad.Así, mi preocupación, y mi indig-nación como ciudadano, como ser humano, se despierta al escuchar a otro prohombre de la economía y de la política española tener la des-vergüenza, la desfachatez, de afirmar que España está en una situación magnífica ante seis millones de pa-rados, ante los desahucios que el sector bancario, al que dicho líder pertenece, ejecuta en ciudadanos que, para cerrar el círculo del des-propósito, han financiado con sus impuestos el rescate de un sector que ahora reporta unos resulta-dos extraordinarios gracias, entre otras cosas, a las medidas anti libre mercado y anti competencia que su lobby han conseguido en Europa y en España. Y estos bancos, estos líderes, no de-vuelven a esta sociedad, a sus empresarios y ciudada-nos, la ca-pacidad de compet ir en forma de présta-mos compe-titivos y de un trato de sus deu-das más acorde a 

la realidad económica y social en la que muchos de ellos se encuentran.Parece ser que estamos ante la ne-cesidad de crear no solo un nuevo ciudadano, sino una nueva gene-ración de líderes que considere a los seres humanos como algo más que un centro de coste que debe reducir sus ingresos y sus condicio-nes de vida para atraer más de ese capital impaciente. Parecería nece-sario el crear sistemas económicos, y políticos, que no exijan competir exclusivamente mediante el menor coste, eufemismo que exige empeo-rar drásticamente las condiciones presentes y futuras de nuestros conciudadanos más desfavorecidos. Parece ser que de estos retos nos tendremos que ocupar los demás, puesto que no parece entrar en las agendas de nuestros líderes actua-les la defensa de un modelo social y empresarial que, aunque tenga limi-taciones de concepto y errores de implementación, considere a los ciu-dadanos como iguales y se esfuerce en evitar la exclusión y la precarie-dad de una determinada sociedad al mismo tiempo que es capaz de competir empresarial e internacio-nalmente con sus propias armas.Ardua tarea. Excelente reto. S
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