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OBAMA CONTRA WALL STREET

a derrota cosechada en
Massachusetts, feudo de-
mocrata durante mas de me-

dio siglo, ha acentuado la deriva

populista del Gobierno norteame-
ricano. Con su proyectada reforma
sanitaria al borde del colapso, con

una recuperacion de la economia’

débil cuya consolidacién es incier-
ta, con el desempleo en plena ca-
rrera alcistay con una caida de po-
pularidad sin precedentes, a estas
alturas de su mandato desde los
tiempos de Gerald Ford, Barack
Obama se ha embarcado en una
campafia contra el Gran Capital, a
quien quiere convertir en el chivo
expiatorio de todos los males que
afligen a la economia y a las finan-
zas de los EEUU. Esta es la lectura
real, la justificacién tiltima del pro-
yecto bancario obamita, de su gol-
pe contralos amos del universo, co-
mo diria Tom Wolfe, simbolizados
en una emblematica palabra: Wall
Street; una gloriosa fuga hacia ade-
lante similar ala protagonizada por
Zapatero enlos lares patrios.

Los democratas quieren gravar
con un impuesto del 0,15 por cien-
to a los bancos con mas de 50.000
millones de délares en activos, ex-
cluidas las reservas de capital y de-
positos. La medida afectaria a 50
bancos. De este modo se pretende
recaudar en diez afios 90.000 mi-
llones de délares, una parte signi-
ficativa de los 117.000 aportados
por el Gobierno a la banca. Los con-
tribuyentes recuperarian el grue-
so del dinero suministrado a las en-
tidades crediticias en el fragor de

la crisis y éstas sabrian que, sienel .

futuro se producen nuevos resca-
tes, la ayuda no seria gratis. Ade-
mas, el Gobierno norteamericano
cree que el impuesto frenara el cre-

cimiento excesivo de los bancosy

también les desanimara a asumir
riesgos desproporcionados en la
confianza de que Papd Estado acu-
dira en su socorro en caso de ame-
naza de bancarrota. Este esquema
supondria una combinacién vir-
tuosa de justicia y de eficiencia. Sin
embargo, ambas hip6tesis son muy
cuestionables.

De entrada, la mayoria de los ban-
cos a quienes se pretende imponer
el tributo han devuelto ya los fon-
dos que les suministr6 la Admi-
nistracion, algunos con creces. De
hecho, han mostrado ser unos ex-
celentes y rentables deudores. Asi,
Goldman Sachs repago el dinero
recibido de los poderes puiblicos
con una tasa de retorno para los
contribuyentes del 23 por ciento.
La mayoria de los recursos de la
TARP que se han perdido no son
los suministrados a la gran banca,
sino a los fabricantes de coches, a
AIG o alos miles de pequefios ban-
cos locales y regionales disemina-
dos por la geografia de EEUU. Des-
de esta Optica, la iniciativa tributaria
impulsada por Obama tiene un mar-
cado tinte demagogico y s6lo se ex-
plica por razones de oportunismo
y conveniencia politica. Es razona-
ble y justo que los contribuyentes
recuperen los recursos aportados
por el Estado para salvar de la quie-
bra a las entidades financieras, pe-
ro hay que plantear esa demanda a
quienes no lo han devuelto y exis-
ten posibilidades muy altas de que
no lo hagan nunca.

Por otro lado, es improbable que
un impuesto del 0,15 por ciento di-
suada a los bancos de aumentar su
tamafio. Si dos entidades bancarias
con activos de 25.000 millones de
dolares cada una deciden fusionar-
se, es dudoso que la Tasa Obama les
quite las ganas de hacerlo. En cual-

quier caso, no corresponde al Go-
bierno decidir si un banco o cual-
quier otra empresa tienen o no la
dimensi6én adecuada. Entre otras
cosas, porque no tiene ni puede te-
ner idea de cual es. En una era de
innovacion financiera, la dimen-
sion de la banca no es la fuente
principal del riesgo sistémico, si-
no el grado de complejidad de los
productosy la interconexi6n de los
mercados, elementos que, por otra
parte, han desempefiado un papel
muy importante en el elevado cre-
cimiento econdmico experimenta-
do por el mundo en las dos tltimas
décadas y media. Por tiltimo, no es

Mientras se dé crédito
con una base de capital
muy pequeiia, habra
mas crisis. Lo sensato
es exigir transparencia

descartable que el nuevo impues-
to reduzca de manera adicional la
oferta de crédito y la encarezca, o
bien que incentive lo contrario: la
concesién de préstamos de alto ries-
go en btisqueda de una rentabili-
dad mayor, un clasico problema de
seleccion adversa.

La segunda medida de Obama,

CORBIS

sugerida por el antiguo presidente
de la Fed, Paul Volcker; es la resu-
rreccion de la Glass-Steagal Act de
1934 que prohibia la mezcla de la
banca comercial con la de inver-
sién. Por cierto, esta legislacion fue
derogada por la Gramm-Leach-
Bliley Act con el apoyo entusiasta
de una Administracién demdcrata,
la de Clinton, cuyo secretario del
Tesoro era Larry Summers, princi-
pal asesor econdmico del actual
presidente. Aunque la discusion so-
bre las bondades o no de la pro-
puesta del Gobierno estadounidense
daria lugar a una interminable dis-
cusion teorica, la evidencia empi-
rica muestra la inexistencia de una
relacién de causalidad entre la in-
tegracion de la banca comercial y
la de inversion y el colapso del sis-
tema financiero que se desencade-
no en el verano de 2007. Los hechos
avalan la conclusion opuesta. Los
dos bancos de inversion cuyo des-
plome simbolizé la crisis, Bear
Stearns y Lehman Brothers, no te-
nian relacién alguna con institu-
ciones de deposito. Por el contra-
rio, las firmas que sila tenian o la
adquirieron a raiz de la crisis, 1éa-
se Merrill Lynch, han resistido mu-
cho mejor los envites de aquélla.

Mientras exista un sistema ban-
cario de reserva fraccionaria que
permita una casi ilimitada exten-
si6én del crédito con una base de
capital muy pequefia, se manten-
gan los fondos de garantia de de-
positos y exista el convencimien-
to de que el Estado intervendra
para evitar la quiebra de bancos o
de otras instituciones financieras,
siempre habra crisis. Si no se eli-
mina ese marco institucional que
genera incentivos perversos, lo tini-
co sensato que cabe hacer es exi-
gir transparencia y también que los
organismos supervisores cumplan
sus funciones con eficacia.

O Miembro del Consejo
Editorial de elEconomista.

VENDER EN TIEMPOS DE CRISIS

para quedarse mas tiempo

del esperado y las empresas
no deben conformarse con vender
con el paradigma del mercado pre-
crisis. Hemos pasado de vender casi
todo —con mas o menos esfuerzo,
pero sintener que pensar mucho en
optimizar nuestro tiempo de bus-
queda de clientes— a ver un merca-
do con una demanda muy reducida.
Las empresas deben seguir gastan-

do zapatos porque la venta es una
cuestion de azar. No obstante, en un
entorno de alta morosidad y baja
probabilidad de venta, las que sélo
sigan este precepto tendran muchos
problemas. Hay que afiadir unabts-
queda constante del aumento de la
eficiencia comercial. ;C6mo? Pa-
sando de ser artilleros a francotira-
dores de las ventas; es decir, con es-
trategia, enfoque y optimizacién.
En un entorno cambiante, la em-
presa debe ayudar a que sus comer-
ciales vendan de forma estratégica,
buscando procesos y formulas que
optimicen su tiempo. A esto debe un-
irse un enfoque correcto: la segmen-
taciony el posicionamiento son fun-
damentales en épocas de crisis.
Dedicarnos a clientes que puede que
nos compren supone que trabajemos

mas en las fases previas que en la ven-

Optimizacion, enfoque

y estrategia: para elevar
la eficiencia comercial
no hay que ser artilleros,
sino francotiradores

ta en si misma, porque debemos pre-
parar a conciencia todo el proceso de
buisqueda y prospeccién comercial.
Ademas, si mantenemos una estra-
tegia definida y enfocada, consegui-
remos la optimizacién de nuestros
recursos materiales y monetarios, asi
como de nuestro tiempo, lo que re-
vertird en el resultado de explotacion
delaempresay en el coste de capta-
cién de cada nuevo cliente.

Hoy la venta no supone sélo con-
seguir nuevos clientes, sino que te-

nemos que retener y fidelizar a los
existentes. Captar uno nuevo suele
resultar costoso, mientras que rete-
nerlo lo es menos; ademas, el histo-
rico de relacién con un cliente que
es leal nos ayuda a prestarle mejor

servicio y comprenderle. Por tanto, -

la relacién es mas feliz, en el amplio
sentido de la palabra, reduciendo cos-
tesy generando més satisfaccion en
ambas partes. En definitiva, si con-
seguimos dividir nuestro esfuerzo en
un mix correcto entre la fidelizacion,
el trabajo previo y la venta en si mis-
ma, podremos suplir la falta de clien-
tes potenciales que provoca la crisis
y aumentar nuestra tasa de eficien-
cia de clientes captados sobre los vi-
sitados o contactados.

O Director general del Grupo Redes de Venta
Proactiva. Profesor de Marketing de la UAM.
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LA COLUMNA INVITADA
J.R.PIN ARBOLEDAS

SALARIOS Y
PACTO SOCIAL

lumna analiz6 el salario

medio espafiol enrelacion
con el europeo con datos de eu-
roestad hasta 2008. Su conclu-
sion: eran bajos, un 20 por cien-
toinferiores a la media europea,
y se habian estancado, en térmi-
nosreales de capacidad de com-
pra, descontando la inflacion,
entre 1996y 2008.

La consultora Mercer ha ana-
lizado la evolucion de los salarios
espafioles entre 2007 y 2010. Su
conclusion:

“Las subidas del TPC de 2007,
2008y 2009 fueron, respectiva-
mente, del 4,2;14 y 0,8 por cien-
to —el 6,5 trianual, porque son
acumulativas—. Las de los sala-
rios fueron del 4,6; 5,1 y 2,1 por
ciento, el 12,2 acumulativo”. Esos
afios los salarios subieron casi el
doble que el IPC.

Paradoja: mientras en los afios
de bonanza los salarios se ha-
bian estancado, en los afios de
crisis aumentaron produciendo
pérdida de competitividad ;Por
qué ocurrio esta paradoja? ;Por
inercia? ;Inercia alimentada por
un Gobierno que primero cali-
ficd la crisis de foranea y luego
de suave descenso, anunciando
su fin cada tres meses? En su-
ma, un diagnéstico equivocado
y equivocador.

Ahora se discuten los conve-
nios colectivos dentro del pacto
social. Seguin los datos de Mer-
cer, la patronal CEOE tiene ra-
z6n: las tltimas subidas de los sa-
larios espafioles dificultan su
competitividad. Pero si, como di-
ce Euroestad, el salario medio es-
pafiol en 2008 era un 20 por cien-
to inferior a la media europea, los
sindicatos también tienen razén:
la eapacidad de compra del sala-

L a semana pasada, esta co-

- rio es baja y su dispersion exce-

siva; hay mucho mileurista.

$Como tener salarios mas al-
tos sin deteriorar la competitivi-
dad? Aumentando su producti-
vidad: invirtiendo en I+D+i;
impulsando la retribucion varia-
ble sobre la fija; facilitando Ia mo-
vilidad funcional, geograficay
horaria; permitiendo mayor agi-
lidad en la adecuacion de planti-
llas; reduciendo el pasivo laboral
por indemnizaciones por despi-
dos; bajando los costes sociales,
etc. El Gobierno ha dado un pla-
zo de semanas para el acuerdo.
sSeran capaces?

O Profesor del IESE.
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