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[CRISIS ECONOMICA

«La economia suiza esta en buena forma»
El estallido de la burbuja inmobiliaria de EE.UU. conllev6 el inicio de la crisis
financiera, que a su vez desembocé en la actual crisis econémica mundial. ; Pero cual
es la magnitud real de esta crisis y qué consecuencias tiene para Suiza? Entrevista
con el catedratico de economia Silvio Borner, de Basilea. Por Heinz Eckert

«PANORAMA SUIZO»: ¢Le
ha pillado de sorpresa la crisis?

SILVIO BORNER: Pues, en
realidad, si, aunque nosotros,
los economistas, éramos cons-
cientes de que habia burbujas
especulativas, pero no se podia
prever el estallido. También la
envergadura ha sido sorpren-
dente. Si no hubiera sido asi, ha-
bria vendido a tiempo mi mo-
desta cartera de acciones.

¢Con qué burbujas se contaba?
Por ejemplo la inmobiliaria, si
bien fue una gran sorpresa ver
que condujo a una crisis mun-
dial. Las burbujas en EE.UU,,
Inglaterra y Espafia eran cono-
cidas desde hace tiempo, pero
siempre digo que no deberiamos

SILVIO BORNER

globalizada, y no esta claro cémo
se logré superar aquella crisis.
¢{Fue realmente gracias al New
Deal de Roosevelt o quiza la Se-
gunda Guerra Mundial, para la
que hubo que rearmarse?

¢Se exagera ahora? Muchas gran-
des empresas suizas se encuentran
en una excelente situacion.

Es cierto. La economia suiza
estd en muy buena forma y su-
perard bien la crisis. Ademis,
aunque la EU prevé para 2009
un retroceso del PIB del 1,9%,
no hay que olvidar que durante
los pasados afios siempre regis-
tramos un crecimiento del uno
al dos por ciento. Nos quejamos
de pequeieces, porque lo cierto
es que estamos en una situacion

olvidar que a principios de los
aios 90 el sector inmobiliario
suizo tuvo 100 mil millones de
pérdidas. Asf pues, en compara-
cion con la de entonces, la enver-
gadura de la crisis inmobiliaria
en EE.UU. no es tan alarmante.
Lo que resulta asombroso es el
rapido despliegue y la profundi-
dad de la crisis.

¢Hay culpables de la crisis?

Los economistas no somos moralistas. No
quiero hablar ni de excesiva avaricia ni de des-
plumadores, ni tampoco constatar que han
fallado los controles. Eso serfa simplificar de-
masiado las cosas. Siempre ha habido crisis
financieras y siempre las habra. Lo que pasé
fue que todo el mercado financiero llegé a ser
tan complejo y tan grande, con los diversos
productos de inversion, que los responsables
perdieron sencillamente la vision de conjunto,
y al final, la crisis financiera se ha convertido
en una crisis bancaria, y este es el problema
principal. Si solo se tratara de falta de liqui-
dez, los bancos centrales habrian podido so-
lucionar el problema, pero los bancos esta-

Silvio Borner, nacido en 1941, es catedratico de economia nacional
en la Universidad de Basilea y Director del departamento de Econo-
miay Politica en el Centro de Ciencias Econémicas de Basilea
(WWZ). Desde hace mas de treinta afios ensefia en Basilea econo-
mia y politica y se define a si mismo como uno de los Gltimos gene- rar.
ralistas de este sector. Ademds, es miembro de la Directiva del Pa-
tronato de Avenir Suisse, en Zirich, Presidente del Consejo de
Administracién de la Cooperativa Patria, en Basilea, y Presidente
del Consejo de la Fundacion Helvetia Patria Jeunesse.

ban heridos de muerte, ya no tenfan dinero y
entonces hubo que recapitalizarlos. En este
caso faltan ademds inversores privados, por
eso algunos bancos se hundieron y otros tu-
vieron que ser rescatados por el Estado.

¢Hasta qué punto se puede comparar esta crisis
con la de 1929?

En el fondo hay muy pocos paralelismos
con la primera crisis econémica mundial. En-
tonces todo era totalmente diferente. Hoy en
dia, los bancos centrales disponen de nuevos
y eficientes instrumentos que entonces toda-
via se desconocian, y las divisas no estn suje-
tas al patrén del oro. También las condicio-
nes generales eran completamente distintas
de las actuales. La economioa no estaba atin

muy confortable. A veces pienso
que el Estado ha hecho casi de-
masiado y ha reaccionado casi
con panico. No hay que exage-

Incluso el Presidente del Banco
Nacional Suizo ha dicho que la
economia suiza superard muy
bien la crisis.

Aparte de que el Presidente del Banco Na-
cional ahora mismo no puede echar lefia al
fuego con declaraciones negativas en plena
crisis, estoy de acuerdo con él. No solo tene-
mos una economia fuerte, sino que nuestro
sector inmobiliario no est4 en crisis. Nuestro
problema se centra exclusivamente en el sec-
tor financiero.

¢Qué quiere decir?

A posteriori siempre es mas facil compren-
der todo, pero los bancos suizos deberfan ha-
berse concentrado en sus negocios clave, es
decir la gestion patrimonial. En eso tienen
mucha experiencia y forma parte de la ma-
nera tradicional suiza de trabajar, que en los
Gltimos afios se ha ido perdiendo en los gran-
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des bancos. Suiza, como centro financiero,
no puede mantener dos de los mayores ban-
cos del mundo especializados en la inversién.
Eso es pura megalomania. No quiero restar
importancia a la crisis, pero tampoco drama-
tizarla. Para Suiza, como centro financiero,
que los grandes bancos suizos se reduzcan de
tamafio solo tendr4 ventajas.

Para usted, como neoliberal, las intervenciones
estatales de estos itltimos tiempos serdn abomi-
nables, éno?.

Ni siquiera un neoliberal quiere gobernar
sin Estado. Sobre todo en el sector de la
banca. No hay nada tan reglamentado como
el sector financiero. Esto significa que en la
crisis financiera también ha fracasado el Es-
tado. No necesitamos més reglamentaciones
sino una supervisién bancaria mejor y mas
eficiente. Quien dice que necesitamos mas
reglamentaciones no deberfa olvidar que los
bancos son tan creativos que siempre en-
cuentran medios y vias para esquivar legal-
mente nuevos obstdculos y normativas. Es
como en el dopaje: los controles siempre van
ala zaga de los avances en la medicina.

Entonces, ¢fue una equivocacion que el Estado
diera a la UBS 68 mil millones de francos?

Esta realmente justificado preguntarse si
Suiza necesita de verdad dos grandes bancos.
Para sobrevivir, la UBS es tan necesaria para
este pafs como lo era la Swissair. «Lo que s
necesitamos es un aeropuerto internacional.
Todo lo demis se da por afadidura.» Lo
mismo dijimos cuando se produjo la crisis de
la Swissair, y el tiempo nos dio la razéon.

Yo no hubiera aprobado la decisién de con-
ceder 68 mil millones. Y lo que me da que
pensar no es el hecho de que el Estado haya
comprado a la UBS valores de baja calidad,
sino que haya adquirido un capital en accio-
nes de la UBS por valor de 6000 millones.
Esta medida ahuyenta a los inversores priva-
dos, porque muy pocos de ellos quieren ser
accionistas de una empresa estatal.

¢Qué le parecen los programas estatales para
reactivar la coyuntura?

Yo me pregunto si suponen una gran ayuda.
Lamentablemente, cuando dichas medidas
pueden aplicarse, normalmente ya es dema-
siado tarde. Y luego estd el hecho de que es
muy importante para qué se aplican. Resul-
tan muy favorables cuando se trata de inver-
tir fondos en la infraestructura a largo plazo.
No obstante, para los poderosos interesados,

los programas de reactivacién coyuntural son
una bicoca que les permite finalmente finan-
ciar sus proyectos favoritos, hasta ahora re-
chazados por no ser rentables, con fondos es-
tatales, o al menos recibir subvenciones para
los mismos. No considero que sea bueno que
los fondos se inviertan en proyectos poco
realistas desde el punto de vista social o eco-
16gico.

¢Qué quiere decir con eso?

Por ejemplo intentar que Basilea se con-
vierta en una ciudad abastecida Gnicamente
con energa solar.

EE.UU. también ha salvado a la industria
automovilistica de la quiebra. éLe parece justi-
Sicada esta intervencion?

Ese es el gran problema. Las intervencio-
nes estatales en el sector financiero han
abierto también el apetito de otras ramas que
tienen dificultadas. Pero lo importante es
que no obstaculicen los cambios estructura-
les. Hace ya tiempo que la industria automo-
vilistica tiene dificultades. Sus productos es-
tan desfasados, y no se percibe en ella ni un
atisbo de espiritu innovador. Asi que es du-
doso que se mantenga a flote durante mucho
tiempo.

Con las intervenciones estatales se aspira sobre
todo a asegurar puestos de trabajo. ZNo le pa-
rece un argumento vdlido?

No, porque segtin esa ldgica habria que ha-
ber salvado también las diligencias. La Bolsa
estadounidense fue fundada en 1896, y de las
empresas fundadoras, solo sigue existiendo
General Electric. Seguiran desapareciendo
grandes empresas, como las compaiifas aé-
reas Pan Am o TWA. No solo en EE.UU. Ahi
es donde el economista austriaco Joseph
Schumpeter vio la oportunidad de la «des-
truccién creativa». Al fin'y al cabo, también
de laindustria de produccion de cintas de Ba-
silea surgieron las actuales multinacionales
del sector farmacéutico.

¢Por qué se merece entonces el sector financiero
un tratamiento de favor?

El colapso del sector financiero comporta
riesgos para el sistema; ast, toda la economia
podria exponerse a un desmoronamiento to-
tal. Pero en el sector financiero también hay
desarrollos estructurales erréneos, como
muestra el ejemplo de la UBS. Muchos fac-
tores hablan en favor de la necesidad de un
redimensionamiento en todas partes. Por eso
hay que tener cuidado de que las espectacu-
lares acciones estatales de rescate no torpe-
deen a medio plazo las necesarias reformas
estructurales. A posteriori debemos pregun-
tarnos si no se deberfa haber redimensionado
sistematica e inmediatamente la UBS, si no
hubiera sido mejor vender la divisién de in-
version. El problema es que en plena crisis ya
no fue posible.

LAS TRES CRISIS

El catedratico y Dr. Silvio
Borner dijo textualmente:
«Aparte de la crisis financiera,
el ciclo coyuntural 2007/2008
habia alcanzado de todas for-
mas la ctspide del punto de
inflexién. Aun asi, ahora nos
exponemos a que la colisién
de la debilidad coyuntural y el
gigantesco desastre de los
mercados financieros degene-
Ten en una grave recesion.
Hay quien habla incluso de
una depresion, apoyandose
en lo sucedido en los afios 30.
Yo opino que, poco a poco, la
crisis financiera va tocando
fondo, gracias a las gigantes-
cas ayudas estatales de los
bancos centrales y los minis-
terios de finanzas. Los hist6-

ricamente colosales progra-
mas estatales lanzados con el
fin de reactivar la coyuntura
dan pie a albergar una cierta
esperanza de que en el se-
gundo semestre de 2009 o lo
mds tardar en 2010, se haya
superado también el punto de
inflexion inferior del ciclo co-
yuntural. Ambas suposiciones
son optimistas pero no utdpi-
cas. ;Y con eso se acaban las
preocupaciones? Desgracia-
damente no, porque después
podria reiniciarse una autén-
tica crisis de crecimiento. Y
este riesgo no existe pese ala
histéricamente singular in-
tervencion estatal de ayuda,
sino justamente debido ala
misma, porque es posible que
el Estado se haya excedido fi-

nancieramente, acumulando
enormes deudas que gravardn
considerablemente el futuro y
en tltimo extremo conduci-
ran a nuevas crisis financie-
ras, esta vez estatales.

Ademas, el Estado se ha
adueriado de grandes secto-
res de empresas que antes
eran privadas, y ahora efec-
tlia un desvio de las inversio-
nes, politicamente motivado.
Los bancos nacionalizados
han acarreado muchas catds-
trofes en el pasado. Las ayu-
das financieras y los apoyos
para la reactivacién coyuntu-
ral obstaculizan o impiden
incluso la realizacién de los
necesarios ajustes estructu-
rales dentro y fuera del sector
financiero.»
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