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John Lanchester: «Cémo hablar de dinero»

Descripcion

La brec
Parte de
recursos

le economia y de dinero y el comuin de los ciudadanos es enorme.
onadamente. En Como hablar de dinero, John Lanchester ofrece
sis como la de 2008 y para saber lo que hay detras de la jerga

Como hablar

de dinero

Lo que dice la pente de las finanzas...
¥ lo que de verdad guiere decir

técnica.

John Lanchester: Cémo hablar de dinero. Lo que dice la gente de finanzas... y lo que de verdad
quiere decir. Anagrama. Barcelona, 2015.

«En lo tocante a la economia, los gobiernos se parecen al coronel de la marina al que Jack Nicholson
da vida en Algunos hombres buenos: ‘¢, Quiere la verdad? jUsted no sabria qué hacer con la verdad!'»
(p. 11), recuerda Lanchester en la Introduccidon de su ensayo. Parece una experiencia universal:
«Los gobiernos suponen que sus subditos no son fiables a la hora de enfrentarse a los hechos y a la
hora de manejar realidades incomodas sobre el modo en que funciona el mundo» (p. 11). Las
instituciones con frecuencia optan por el camino equivocado: no aplicar mas transparencia y mas
esfuerzo pedagogico. Lanchester apunta que cuando las corrientes econémicas que atraviesan
nuestra vida son templadas y benignas, es facil no pensar en ellas, «del mismo modo que es facil no
pensar en una corriente que desciende suavemente hacia nosotros por un rio; y mas o menos eso fue
lo que todos hicimos, sin ser conscientes, hasta 2008» (p. 11). El autor britanico propone salvar la
dificultad de la que habla, «tanto a nivel macroeconémico, para asi ser capaces de tomar decisiones
democraticas contando con la informacién necesaria, como en el plano microeconémico, es decir, en
lo relativo a las decisiones que tomamos» (p. 12). En su opinidn, si la brecha existe se debe, en gran
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parte, a “un motivo casi vergonzosamente simple; léase: el no saber de qué habla la gente de
finanzas» (p. 12). Con esta obra, pues, Lanchester ofrece las herramientas para que al oir las noticias
de economia o leer las paginas de finanzas se sepa de qué se habla. «Los detalles de las finanzas
modernas suelen ser complicados, pero los principios subyacentes no lo son; es mi deseo que, al
acabar este libro, el lector se sienta mucho mas seguro de la idea que tiene sobre esos principios» (p.
13). El libro consta de estos capitulos:

Introduccion (del que estan sacadas las ideas anteriores).

El lenguaje del dinero.

Glosario del dinero (términos, instituciones y personajes. El resultado de este capitulo es un
heterodoxo y ameno diccionario para entender los secretos de la economia. Logra un equilibrio:
ni demasiado técnico ni demasiado simplista).

e Conclusiones.

e Notas, otras lecturas, algunas sugerencias para recorrer el glosario, agradecimientos.

Tan importante como el Glosario del dinero resulta el capitulo sobre El lenguaje del dinero, que
resumimos a continuacion.

Es conocido que “a medida que el vocabulario se vuelve méas especifico, mas util y eficaz, también se
vuelve mas exclusivo, y el publico, menor” (p. 22). De ahi la dificultad para leer y entender articulos
cientificos. “El lenguaje del dinero también funciona asi.\ESpotente y eficaz, pero también exclusivo y
excluyente, cualidades estas intimamente vinculadas entre si” (pp. 22-23).

Veamos un ejemplo de lo anterior relacionado con la crisis financiera de 2008:

—-Un RMBS (residential mortgage-backed security) es un «titulo respaldado con una hipoteca
residencial [...], una clase de deuda colocada en un fondo comun y formada con las hipotecas que la
gente solicita para comprar una vivienda y convertida en algo que los inversores pueden comprar y
vender. Estos productos [...] se presentan en varios paquetes, con diferentes niveles de seguridad y
rendimientos que van variando para el inversor» (p. 21).

Dos ejemplos mas muy utilizados en los articulos financieros:

—EC2: “Estamos hablando de un gobierno que recompra su propia deuda a los actores del mercado,
es decir, a bancos y empresas [...]. El truco radica en que el dinero que el gobierno utiliza para
recomprar la deuda es dinero electronico de nueva creacion [...]. Se parece a teclear 100.000 y tener,
como por arte de magia, 100.000 libras esterlinas mas en la cuenta. Después, ese dinero se emplea
para saldar las cuentas. Eso es la EC, la expansion cuantitativa. En cuanto a la EC2 no es mas que
el segundo lote de la EC, empleado porque el primero no tuvo un efecto de estimulo suficiente en la
economia” (pp. 23-24).

-ElI M3 es una manera de medir la cantidad de dinero en circulacién. La cuestion de cuanto dinero se
mueve en la economia es toda una rama de esta disciplina, y objeto de muchas discusiones
simplemente el saber a cuanto asciende exactamente esa cantidad, «pero de eso se habla cuando se
habla del agregado M3” (p. 24).

El asunto es de verdad complicado, a veces mas que en la mecénica cuantica. “El gran fisico Richard
Feynman, que conocia su objeto de estudio tan bien como cualquier persona que haya vivido jamas, y
gue lo explic6 mejor que nadie, dijo, en El caracter de la ley fisica: ‘Pienso que puedo decir, sin temor
a equivocarme, que nadie entiende la mecanica cuantica” (p. 35). En el mundo del dinero, “a menudo
no hay manera de desglosar un término y entender mas o menos lo que significa” (pp. 36-37), por eso
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Un caso paradigmatico es la voz hedge fund, el fondo de cobertura o fondo de inversion
especulativo, también llamado de alto riesgo. “Es muy dificil entender por qué esos bonos malos
—al menos asi los ve la imaginacion publica— tienen que ver con un hedge, un ‘seto”™ (p. 38).

“La palabra hedge comenz6 su andadura en la economia como término para poner limite a una
apuesta, del mismo modo que se coloca un seto para poner limites a un campo” (p. 39). Colocando un
cercado alrededor de una apuesta «se pone limite al volumen de posibles pérdidas, igual que uno real
delimita la extension de un campo” (p. 39). La proteccion se crea «cuando se hace una apuestay, al
mismo tiempo, se hace otra, en el lado opuesto de un resultado posible” (p. 39).

El vocablo hedge fund aparecié por primera vez en 1966, en un articulo de la revista Fortune
dedicado al gestor de inversores norteamericano Alfred Winslow Jones, titulado “The Jones Nobody
Keeps Up With” (“Nadie esta a la altura de este Jones”). Cuando se publicé en 1966, el fondo de
Jones acaba de crecer un 325 por ciento en cinco afos (p. 41).

Jones «apostaba por cosas cuyo valor iba en aumento —going long, se llama eso—y, al mismo
tiempo, por otras que bajaban de valor —going short—.» Se vali6é de técnicas matematicas «para
intentar asegurarse de que, en esa mezcla de ‘posiciones’ largas y cortas, se tomarian en cuenta
todos los movimientos adversos del mercado, y también para garantizar que, pasara lo que pasase, el
resultado seria positivo” (p. 42).

Sin embargo, tal como se emplea hoy, hedge fund «significa un fondo comun ligeramente regulado de
capital privado, casi siempre dedicado a hacer algo exético, porque, de lo contrario, los inversores
podrian acceder a la estrategia de inversion‘pagando mucho menos en alguna otra parte... La
mayoria de estos fondos fracasan; el 90 por ciento de todos los que han existido han cerrado o han
quebrado” (p. 43).

¢Alguien tiene que objetar algo a que cada uno haga lo que quiera con su dinero? Respuesta de
Lanchester: “A la gente que arriesga su dinero se la recompensa cuando arriesga bien y pierde en
caso contrario, y nada de ello le cuesta un céntimo al ciudadano de a pie en concepto de rescate o
subvenciones. Pero cuidado, el sentido en que esa gente pierde ‘su propio dinero’ es amplio, porque,
desde los dias de Alfred Jones, estos fondos han dependido, y mucho, del apalancamiento; en otras
palabras, de dinero que se ha perdido prestado a otras personas” (p. 44). Hasta aqui sobre hegde
fund. Pero hay muchas mas invenciones financieras sorprendentes. “Durante la crisis econémica
griega de 2011 se dijo que el gobierno griego podia intentar titulizar los ingresos futuros procedes de
la venta de entradas para visitar la Acropolis. En otras palabras, los inversores entregarian un poco de
efectivo a cambio de un rendimiento previamente acordado; la fuente subyacente del dinero con que
se devolveria ese préstamo serian los turistas dispuestos a rascarse el bolsillo con tal de deambular
po ese antiguo monumento mientras se hacen fotos. Otro ejemplo de titulo exético es el llamado
‘Bowie Bond’; los derechos futuros de la musica de David Bowie se vendieron para recaudar de una
sola vez 55 millones de délares. Lo que Bowie decia en 1997, en la época en que se emitieron los
bonos, era: ‘En los proximos diez afios ganaré un montdn de dinero de mi fondo discogréfico, pero
preferiria disponer de efectivo ahora y no tener que esperar™ (p. 45). Seguidamente, Lanchester
ofrece un epitome de la crisis de 2008. La titulizacion no tiene nada intrinsecamente maligno, como
tampoco la mayoria de los procesos que las finanzas modernas han inventado. «<No obstante, como
ocurre con muchos de dichos procesos, también puede destinarse a un uso maligno, y eso fue lo que
ocurrid, a lo grande, en el periodo que desemboco en la contraccion del crédito, cuando ciertas clases
de préstamos comenzaron a titulizarse a escala industrial. Sucedioé asi: una institucién deja dinero a
una serie de prestatarios. Después, hace un paguete con los préstamos y los convierte en titulos, por
ejemplo, un fondo de diez mil hipotecas que devienen una tasa de interés del 6 por ciento.

Sle:)gu_ida?ente, la misma entidad vende esos titulos a otras instituciones financieras. El banco que
agina
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concedi6 el préstamo inicial deja de recibir los ingresos correspondientes a ese préstamo y el dinero
pasa a ser de los que compraron los titulos respaldados con hipotecas residenciales (los RMBS). ¢ Y
por qué es maligno? Porque la institucion que concedio el préstamo inicial ya no tiene que
preocuparse por si el prestatario podra o no devolver lo que pidio [...]. El riesgo de ese préstamo, en
lugar de estar concentrado en el lugar del que procedid, se ha extendido por todo el sistema
financiero, pues la gente compra y vende el titulo.” (p. 46).

Apalancamiento tiene muchos significados, y «ninguno de ellos es directamente obvio, pues en la
mayor parte de los casos se refiere a la utilizacién de dinero prestado [...]; asi pues, un sueldo
mensual de, pongamos, 3.000 libras, se usa como palanca para comprar una casa que cuesta
150.000 libras, o se utiliza el mismo salario para pedir dinero prestado con la finalidad de financiarse
un estilo de vida que, si no se pidiera ese dinero, solo seria accesible para alguien con unos ingresos
mucho mas altos” (p. 47). Apalancamiento «también tiene un uso especial en la banca, pues se
emplea para referirse a la proporcion entre el capital que un banco tiene y el volumen de sus activos”
(p- 48). “¢Y un bailout, el “rescate”? Es agua que desborda por el lado de un barco, pero la palabra
gue se ha reversificado para que signifique una inyeccion de dinero publico en una institucion en
apuros.” (p. 48).

Después de este recorrido, Lanchester vuelve al lenguaje del dinero: “El desconcierto que provoca el
lenguaje del dinero tiene una nota de indignacién —jNo deberia ser.tan complicado!— y una nota de
duda respecto de nosotros mismos —iDeberia ser capaz de entenderlo solo!—, pero las dos estan
fuera de lugar. No es un lenguaje imposible y complicado, pero tampoco es transparente, y nadie lo
entiende de manera automatica e innata. Ne obstante, una vez que se aprende, el mundo empieza a
parecer distinto” (p. 49). El resto 'del .capfitulo son una serie de consideraciones sobre la
economia:

-Mercado: “Los economistas tienen, en su jerga, una pregunta retorica para referirse a esa vision
epifanica del poder de los mercados; la llaman: ‘¢ Quién da de comer a Paris?"” (p. 50).

-La economia como conversacion: “El filésofo conservador Michael Oakeshott llamo
‘conversaciones’ a los principales d&mbitos de las humanidades; la poesia, la historia y la filosofia eran
conversaciones que la humanidad habia mantenido consigo mismay en las que cualquiera podia
participar siempre y cuando prestara atencion, estudiara y pensara. A mi me parece gue la economia,
MAs que una ciencia semejante a las asperas ciencias fisicas, es una conversacion en el sentido de
Oakeshott” (p. 52).

-Concepto del dinero: “Dentro de la economia no hay consenso en lo tocante a la importancia del
dinero. De hecho, no hay consenso sobre nada, ni siquiera sobre lo importantes que han sido la
contraccion del crédito y la gran recesion que le siguio. Acerca de este punto, un economista de la
London School of Economics me dijo: ‘¢, A quién le importa? Mucho mas importante es lo que les
ocurre a esos cientos de millones de personas tan pobres del sur de Asia o del Africa subsahariana.
Nosotros, en Occidente, tendremos diez o veinte afios duros... ¢Y qué?'» (p. 54).

“En economia circula una definicion estdndar del dinero o, al menos, de los usos del dinero, con su
triple funcion: un depdésito de valor, un medio de cambio y una unidad de cuenta. Sin embargo, los
verdaderos usos del dinero son mas misteriosos de lo que esa definicion aparentemente quiere
hacernos creer, y su evolucién también es mas misteriosa. “ (p. 56).

“Tendemos a pensar que el dinero es algo fisico, un objeto, pero en realidad no es eso. El dinero
moderno es un acto de fe, un crédito en la primera acepcion del término, la aceptacion de algo como
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“Una de las lecciones de la crisis fue que ese credito, ese acto de fe, puede ser vulnerable” (p. 59).

-Inflacion: “Hace una hora vivi una experiencia de esa clase: Starbucks acaba de subir el precio del
exprés doble, de 1,75 libras a 1,90 libras. Facil de entender. La bebida llamada café debe de ser mas
cara porgue ha aumentado el precio del producto basico llamado café, ¢ verdad? Pues no, en este
caso no. Hace dos afios la libra de café costaba 2,10 délares; ese mes cuesta 1,07 dolares [...] La
fuerza en funcionamiento aqui es [...] la inflacion” (p. 56).

-Falta de consenso en economia: “Tal y como escribié Anatole Kaletsky en The Times, todas las
preguntas principales siguen abiertas: ‘En una recesion, ¢ deberian los gobiernos recortar los déficits
presupuestarios o aumentarlos? ¢ Las tasas de interés cero estimulan la recuperacién econémica o la
hacen imposible? ¢ Deberian mantenerse o recortarse las prestaciones sociales en épocas en que se
registra una alta tasa de paro? ¢ Las personas con depdsitos en bancos que han quebrado deberian
estar protegidas o verse enfrentadas a pérdidas considerables? ¢ La desigualdad econémica perjudica
el crecimiento econémico o lo estimula? [...] Lo que todas estas preguntas importantes tienen en
comun es que los economistas no saben la respuesta»(p. 61).

-Vuelta a la economia como ciencia humana: “En economia no se puede confiar en que las
matematicas haran todo el trabajo. La ‘amalgama de Idgica e intuicion y los extensos conocimientos
de hechos que en su mayor parte no son precisos’ (Keynes) convierten a la economia en una de las
disciplinas que requiere una combinacién poco habitual.de aptitudes” (p. 63).

“Un campo que empezo siendo una rama. de la “filosofia moral” se ha convertido en un terreno de
juegos para la construccion de modelos,'dominado por certezas inadecuadas” (p. 72).

-Critica al mercado y al neoliberalismo: «Si pensamos que los mercados son la panacea, la
solucion magica para todo, y que tienen algo parecido a una capacidad intrinseca mistica de tener
siempre al razén y de autorregularse en todas las situaciones, todos los climas, todos los extremos y a
pesar de cualesquiera circunstancias imprevistas, bueno, pues entonces somos algo asi como
economistas neoliberales” (p. 78).

“Uno de los dogmas del neoliberalismo es la idea de que los mercados pueden resolver cualquier
problema que ellos mismos creen. Lo que ocurrié cuando se produjo la contraccién fue una
contradiccion indiscutible de ese hecho, pues fueron los mercados lo que crearon un problema que
requirio la intervencion financiera estatal a una escala sin precedentes en toda la historia” (p. 78).

“No cabe duda de que es dificil actuar para impedir que algo exista si uno no cree que existe de
verdad. La conexién entre neoliberalismo, teoria del mercado eficiente y burbujas fue uno de los
motivos del desastre de 2008, por no hablar de la gran recesién y las posteriores actitudes respecto
de la economia, por lo general, negativas” (p. 80).

-Alabanza al mercado, al liberalismo y a Keynes: «No quiero dejar al lector con la impresion de que
el sistema econdémico liberal nunca es eficaz a la hora de hacer crecer una economia. Lo es; y, de
hecho, podria afirmarse que es la técnica mas eficaz que conocemos para conseguir un crecimiento
rapido del PIB» (p. 83).

“La idea de los mercados eficientes también es una herramienta util, salvo cuando deja de funcionar
de improviso” (p. 83).

“Suele decirse que Keynes fue un firme defensor del aumento del gasto publico para estimular la
economia; de su apellido se ha derivado el adjetivo ‘keynesiano’, y sus adversarios creen gue significa
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algo asi como ‘cualquier politica que implique gastar dinero como un marinero borracho con la
desesperada esperanza de que la economia repunte; de todas maneras, si no repunta, al menos asi
se compraran montones de votos en el sector publico’. No cabe duda de que esa interpretacion seria
una caricatura del pensamiento de Keynes, porque, aunque ahora parezca totalmente olvidado, fue un
defensor de la austeridad y, también, del gasto. Lo que ocurre es que, para él, el momento de la
austeridad coincidia con los buenos tiempos. ‘Es el momento del auge, no de la depresion, el
adecuado para la austeridad fiscal’” (p. 84).

-Necesidad del Glosario sobre el dinero: «La economia gira en torno a las herramientas, y la mas
importante de ellas, la Unica sin la que las demas no servirian, es el lenguaje” (p. 85).

De ahi el Glosario del dinero que a continuacion inserta Lanchester, desde la voz A (p. 89) hasta la
voz Zirp (la politica de tasas de interés cero: zero-interest rate policy; p. 295).

El capitulo sobre Conclusiones es un ensayo en si (pp. 299-329) donde Lanchester relaciona deuda,
pobrezay economia de la pobreza, desaparicion de categorias enteras de trabajo (periodismo, en
concreto), desigualdad y progreso. Finalmente, Lanchester sugiere Otras lecturas para seguir
profundizando (pp. 335-339) y ofrece Algunas sugerencias para recorrer el glosario (pp. 341-342).

Véase también: John Lanchester: “Huy. Por qué todo el mundo debe a todo el mundo y nadie puede
pagar’ Michael Lewis: “La gran apuesta. COmo un pufiadorde inversores jugaron a perder contra el
mundo, y ganaron”
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