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Los salarios del fracaso

ANTON
COSTAS

1 de banquero es el Gnico oficio en

que puedes cobrar una millonada

por fracasar profesionalmente y

llevar a tu empresa a la quiebra.
Es como si un cirujano cobrase mas cuan-
do se le mueren los pacientes, o un arqui-
tecto cuando se le caen los edificios. El
mundo al revés.

Los mas ingenuos podian creer que
eso eran cosas que solo pasaban fuera,
pero lo que hemos conocido estas sema-
nas acerca de los sueldos, indemnizacio-
nes, pensiones y otros privilegios de los
altos directivos de algunas cajas deja muy
claro que aqui también cocemos de estas
habas, y en cantidad.

Sin entrar ahora a valorar lo que de expo-
lio, indecencia y delito haya en esas conduc-
tas, si me interesa hacer cinco preguntas.

Primera: ;Qué explicacion tienen esos
sueldos desproporcionados?

En las escuelas de negocios se explica a
los alevines de banquero que los elevados
salarios que recibirdn seran la contraparti-
da a su talento gerencial. Y se les dice que
como ese talento es escaso, el salario es
elevado. Les aseguro que este argumento
es pura filfa. Existe una amplia investiga-
cion académica que lo desmiente. Son los
propios altos directivos los que fijan la
cuantia de sus ingresos e indemnizaciones,
sin que la calidad de su gestion tenga nada
que ver con sus ingresos. Para muestra, las
cajas quebradas.

Un equipo de la Universidad de Har-
vard dirigido por un especialista en el te-
ma, Lucian Bebchuk, ha analizado las retri-
buciones cobradas entre 2000 y 2008 por
los directivos de Lehman Brothers y de
Bear Stearns. Comprueban que han sido
elevadisimas. Hablan de “salarios del fraca-
so”. En realidad, estos dos casos responden
a una tendencia general de crecimiento
desmesurado de los salarios del sector fi-
nanciero. Cobran entre un 30% y un 50%
mas que los directivos del resto del sector
privado. Y estaran de acuerdo conmigo

que su trabajo no es un 50% socialmente
mas productivo que el de un ingeniero o
un maestro, por ejemplo.

Esto no ha sido siempre asi. En EE UU
los salarios y otras compensaciones fue-
ron, de media, muy similares en los secto-
res financiero y no financiero desde los
afos cuarenta a los ochenta. Pero a partir
de esa fecha, coincidiendo con la desre-
gulacion, se fue abriendo una brecha cre-
ciente, como ha puesto de manifiesto el
informe final de la Financial Crisis Inqui-
ry Comisission de 2011.

Segunda: ;Qué responsabilidad han te-
nido estos salarios del fracaso en la crisis?

Han sido determinantes. El testimonio
de la agencia reguladora britanica, la Fi-
nancial Services Authority, es conclusivo:
“Llevaron a la crisis (...) al premiar la obten-

Es la sociedad la que ha
de poner limites a las
prdcticas retributivas
abusivas de los banqueros

cién de beneficios a corto plazo. Esto gene-
r6 incentivos de los directivos para desarro-
llar practicas indebidamente tendentes al
riesgo (...) minando los sistemas que ha-
bian sido creados para su control”.

Cobramos mucho porque hacemos cre-
cer a nuestros bancos, vienen a decir los
directivos. El problema es que para lograr-
lo entran en operaciones de altisimo ries-
go, contrarias a la buena practica banca-
ria, y hacen crecer a sus empresas de for-
ma explosiva. Todo con una perspectiva
de corto plazo, para aplicarse aquello de
“coge el dinero y corre”, y el que sean los
contribuyentes los que al final paguen los
estropicios.

Tercera: ;Como nadie puso coto a este
expolio, entre los muchos que estaban obli-
gados a hacerlo?

Los 6rganos de control interno, los inte-
grantes de las asambleas generales, las co-
munidades auténomas con responsabili-
dad de tutela y, especialmente, el Banco de
Espafa tienen una misién de vigilancia
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que no han ejercido, o lo han hecho de
forma negligente.

Esa negligencia cre6 un entorno inter-
no y externo benigno y tolerante para las
préacticas financieras arriesgadas y las ele-
vadas retributivas. Con los modelos de con-
trol de riesgo de los bancos y cajas funcio-
né una variante de la conocida Ley de Gres-
ham, que dice que cuando en un pais circu-
lan dos monedas de curso legal, la moneda
mala o débil acaba sustituyendo a la buena
en el dia a dia. De la misma forma, las
malas practicas de control de riesgos inter-
nos fueron sustituyendo a las buenas, sin
que nadie, especialmente el supervisor, pu-
siera coto. El resultado esta a la vista.

Cuarta: ;Como solventar a partir de aho-
ra a esta desmesura y expolio?

El camino no es fijar por ley las retribu-
ciones de los directivos. Se necesita trans-
parencia (;por qué es publico el salario del
presidente del Gobierno y no el de directi-
vo de una caja?). Pero el Gnico factor que
puede constrenir de forma efectiva esas re-
tribuciones es lo que Lucien Bebchuk deno-
mina “limite de indignacién”. Es decir, la
reaccion airada de la opinién publica, los
trabajadores, los accionistas y los politicos
frente a las conductas abusivas. Estoy de
acuerdo. Lo que determina el nivel de de-
cencia en los salarios de los directivos no
es la regulacién publica, es la cultura mo-
ral cotidiana de la sociedad. Es la sociedad
y la politica, y no la economia, la que ha de
poner limites a las practicas retributivas
abusivas de los banqueros.

Y, quinta pregunta: ;Qué hay que hacer
con las cajas intervenidas utilizando el di-
nero de los contribuyentes?

La solucién no puede ser venderlas a
precio de saldo al primer comprador priva-
do que aparezca por la puerta. Las cajas,
como institucién financiera, no han sido
un fracaso. Ahi estan Ibercaja, las cajas vas-
cas y otras para demostrar que gestiona-
das de forma profesional y honesta son un
instrumento eficiente y muy valioso para
los territorios en que operan. El camino no
es dar un paso adelante, privatizandolas,
sino un paso atras: volver a lo que nunca
debieron dejar de ser. Esa es la responsabi-
lidad del Banco de Espafa y del Gobierno.
Y no pueden volver a fallar. m

EL PUNTERO

® LA JUNTA DE NEwWs Corp

SE PRESENTA CALIENTE

El préximo 21 de octubre News Corp cele-
bra su junta anual de accionistas. Y se pre-
senta caliente. Hermes Equity, firma que
asesora a inversores institucionales como
la gestora de pensiones de British Telecom
(la mayor del Reino Unido), ha enviado una
carta a sus clientes para pedirles que voten
en contra de la reeleccion de cinco conse-
jeros, entre ellos, Rupert Murdoch y dos de
sus hijos. Esta peticién se une a la que hizo
en el mismo sentido Institutional Sharehol-
der Services. Hermes pide que se nombre
aun presidente “independiente”. El expresi-
dente del Gobierno José Marfa Aznar es
consejero de News Corp, aunque su cargo
no se somete esta vez a votacién. A pesar
del activismo accionarial es de esperar que
Murdoch saque adelante todas las propues-
tas al controlar el 38,4% del capital.

Rupert Murdoch.

@ CATALUNYA CAIXA COBRARA
HASTA 800 MILLONES DE NIAPFRE
Catalunya Caixa ha desvelado, a requeri-
miento de la CNMV, las condiciones de la
venta del 50% de su negocio de seguros a
Mapfre. La caja se asegurd 533,6 millones,
de los que cobré 268,2 al contado y otros
265,4 se aplazaron. Pero, ademds, Catalunya
Caixa ha desvelado que puede llegar a co-
brar otros 263,9 millones en funcién del
grado de cumplimiento de los planes de
negocio acordados con Mapfre, lo que ele-
varfa el total a 797,5 millones. La entidad
también sefiala las condiciones de las opcio-
nes de compray venta cruzadas que se dan
para un posible caso de cambio de control
y que permiten romper el acuerdo con
una rentabilidad preestablecida, pero sin
tener que recurrir a grandes indemniza-
ciones, como en otros acuerdos.

César Alierta.

@ ALIERTA CONVOCA A

LOS DIRECTIVOS DE TELEFONICA
El presidente de Telefénica, César Alierta,
celebra la semana entrante la primera gran
reunién con directivos de la compafifa para
evaluar los primeros pasos de la reestructu-
racién de la clpula de la empresa que tuvo
lugar en septiembre. Aunque Alierta ya se
reunié ese mes con 150 directivos, ahora
podrd evaluar en una convencién con un
ndmero mucho mayor de ejecutivos cémo
se estd produciendo el transito al nuevo
organigrama centrado en cuatro divisiones
—Europa, Latinoamérica, Digital y Recursos
Globales— asi como la integracién de la
antigua filial espafiola en la unidad europea.
La divisién digital ensaya sus nuevos proyec-
tos como el de ofrecer llamadas gratis a
través de Internet, que anuncié esta sema-
na para su filial britdnica O2. m



