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Descripcion

Jordi Gual. Doctor en economia en la Universidad de California, catedratico en IESE Business School
y presidente del Consejo de Administracion VidaCaixa. Publica articulos en Financial Times, El Pais,
La Vanguardia y Revista de Occidente.
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«La confianza es valiosa, aungque no tenga precio», es capaz de mejorar el bienestar y la cohesion
social, siempre que los distintos actores en juego sean fiables, dignos de confianza. Esa es la tesis
principal de este libro de Jordi Gual, que el titulo avanza y que resefia seguidamente el economista
Rafael Pampillébn. Muchas de las crisis de la actualidad son crisis de confianza. ¢ Como revertir la
situacién? Algunas claves apuntan al refuerzo de la confianza con instrumentos juridicos solventes
(leyes, contratos, garantias) e instituciones fuertes y creibles: desde los gobiernos y los partidos
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politicos, hasta las empresas y organismos reguladores.

Las empresas, por ejemplo, deberian tener en cuenta que sus decisiones no tienen consecuencias
unicamente sobre su cuenta de resultados, sino efectos para la sociedad y el medio ambiente. Una
empresa que los contemplara se haria asi digna de confianza. Respecto a las administraciones
publicas, se constata una caida de confianza en ellas. Las razones pueden ser diversas, pero una de
las mas poderosas es la corrupcion. Gual la analiza en sus distintas variantes. En relacién con las
administraciones publicas, las politicas financieras y su efecto corrosivo sobre la confianza, el autor
del libro se detiene en un ejemplo: las causas de la crisis de 2007-2008, resultante de errores claros
en las politicas econdmicas. ¢ Cuales fueron esos? Basicamente, el disefio de politicas monetarias y
regulatorias muy laxas y desacertadas. El autor avisa sobre nuevas turbulencias y se moja, por
ejemplo, lamentando que el Banco Central Europeo y la Reserva Federal de Estados Unidos tomasen
decisiones llamativas durante las primeras décadas de este siglo, como el mantenimiento de tipos a
corto plazo negativos. De vuelta a la actualidad, se moja también con la practica de algunas
administraciones de generar «déficits publicos crénicos y niveles de deuda muy elevados, poniendo
en riesgo la capacidad de financiar el estado del bienestar».

Una excepcién en esta marafa de desconfianzas seria la construccién del proyecto europeo. Los
estados de la UE han sabido integrarse en una organizacion supranacional, aceptada por sus
ciudadanos. Aunque tenia un objetivo inicial marcadamente comércial, ha llegado a alcanzar una
fuerte dimension politica gracias a la confianza de los estados ‘en las instituciones comunitarias.

Articulo

Si un viajero, al llegar a Estados Unidos, mira detenidamente el billete verde que se utiliza alli, le
sorprendera el mensaje religioso que aparece impreso: «En Dios confiamos». No es un exceso ni una
cita gratuita. Ciertamente la confianza resulta fundamental a la hora de establecer la moneda de un
pais. Por eso se hace una invocacion tan solemne.

Jordi Gual parece tener la misma vision que la primera potencia del mundo. Y apuesta por la
confianza como hilo conductor para elaborar este libro.

A continuacion, se van a sintetizar las ideas-fuerza de esta obra, siguiendo su estructura, para facilitar
la comprension del lector. Se trata de una reflexién sobre la actividad econdmica analizada como una
red de intercambios, basada en la confianza. Cuando la cita del libro es textual, se pone entre
paréntesis la pagina.

El libro empieza con una introduccion, después vienen tres partes claramente diferenciadas, con una
serie de capitulos, y un epilogo. Termina con 81 paginas de notas y bibliografia.

La confianza promueve el progreso
Gual afirma que «la confianza es valiosa, aunque no tenga precio» (pag. 14). Y pone varios

ejemplos para demostrar la importancia de este concepto. En primer lugar, el nombramiento para un
puesto directivo. Esto supone otorgar nuestra confianza, es decir, ponernos en manos de alguien para
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gue gestione una organizacion o una parte de ella. Por otro lado, para las empresas resulta también
esencial contar con clientes y proveedores de los que se puedan fiar. Si hay esa confianza se va a
generar una relacion de transparencia que va a mejorar el bienestar y la cohesion social.

También resulta muy relevante la relacién entre los ciudadanos y los periodistas. En un mundo
convulso y con gran cantidad de mensajes y de fake news, hacemos una apuesta fuerte cuando
decidimos a través de qué medios de comunicacion nos vamos a informar. En efecto, confiamos en
unos medios, y no en otros.

Otro ambito clave para que una sociedad funcione es la confianza en los politicos. Los gobernantes
deben prometer sélo aquello que estén en dispuestos a cumplir. Y orientarse hacia el interés general.
Solo en ese caso, conseguirdn obtener credibilidad. Algo que, en los tiempos que vivimos, resulta
manifiestamente mejorable y que se ha ido perdiendo como consecuencia de la polarizacién, la
corrupcion y el clientelismo.

Efectivamente, las buenas practicas de los actores privados se deben complementar con politicas
publicas transparentes y fiables, tal como se desarrolla a lo largo de este libro. Gual expresa su
preocupacion por el desprestigio de los lideres politicos. Y por su mala praxis en la gestion de la
economia. De ahi que uno de los temas que reitera es que muchas veces las politicas econdémicas
no han sido las adecuadas porque han sido cortoplacistas.ogartidistas. Pongamos tres
ejemplos: 1) las politicas regulatorias han permitido «unierecimiento desordenado del sector bancario,
infravalorando muchas veces los fallos que se suelen producir en el mercado financiero» (pag. 23); 2)
las politicas fiscales se han orientado en demasiadas ocasiones hacia el déficit pablico, buscando la
gratificacion en términos electarales; 3) las politicas monetarias han sido en ocasiones excesivamente
laxas por falta de la debida supervision bancaria y la indebida generacién de la cantidad de dinero en
la economia.

El autor apuesta por seguir el modelo de paises «confiables», que basan su estabilidad en
politicas econdmicas ortodoxas y en instituciones sdlidas. Y esas buenas politicas y la independencia
de sus instituciones les ha permitido alcanzar altos niveles de renta y bienestar. Segun Gual, esta
confianza es «clave para que tengamos un capitalismo que al mismo tiempo genere riqueza y sea
compatible con la justicia social y el funcionamiento de una democracia liberal vigorosa» (pag. 26).

Un ejemplo, de estas practicas son las buenas relaciones de confianza en la Unién Europea. Se
trata de un proyecto de integracién con un objetivo inicial marcadamente comercial y que en este
momento ha llegado a alcanzar una fuerte dimensioén politica. Los Estados miembros confian,
actualmente, en las instituciones comunitarias hasta el punto de que han hecho cesiones de su
soberania en favor de ese club europeo.

Sin confianza el capitalismo no funciona

En esta primera parte, Jordi Gual sefala que el mundo en el que vivimos experimenta grandes
cambios sociales y tecnolégicos, que generan incertidumbre. Una situacién que genera un
permanente cuestionamiento en las instituciones politicas y econémicas que desemboca, en
ocasiones, en una pérdida de confianza. Un terreno en el que «las alternativas nihilistas o
materialistas, y el populismo encuentra un campo fértil de actuacion» (pag. 87). Entonces, ¢qué se
puede hacer? Entre otras cosas, reforzar la confianza con instrumentos juridicos solventes y
con instituciones fuertes y creibles. Entre los primeros, estarian las leyes, los contratos, las

Pagina 3
«Confiar no tiene precio», de Jordi Gual



NUEVAREVISTA.NET

garantias. Entre las segundas, los gobiernos, los partidos politicos, las administraciones publicas, las
empresas y los organismos reguladores.

¢,Como pueden las empresas generar confianza?

En una sociedad dinamica como la actual, las empresas tienen nuevos retos. Ya no deberian
orientarse solo hacia los accionistas (share-holders), es decir, hacia el beneficio. Sino que deberian
prestar mas atencién a todos los grupos de interés relacionados con la empresa (stake-holders). En el
siglo XXI, se estan produciendo profundas transformaciones econémicas y sociales, con un fuerte
impacto sobre las compaiiias: la revolucion digital, el cambio climéatico, el envejecimiento de la
poblacién, la globalizacion y las secuelas de las crisis sucesivas (gran recesion de 2007-2008,
pandemia, Guerra de Ucrania). Y esto requiere pensar en términos globales y no sélo corporativos.

El modelo de los stake-holders ya no esta solamente apoyado por idealistas bienintencionados. Al
contrario, grandes entidades empresariales e importantes fondos de inversién apuestan por este
enfoque. Y lo hacen porque las decisiones de los directivos de una compaiiia no tienen
consecuencias Unicamente sobre su cuenta de resultados. Tienen también efectos relevantes
paralos empleados, los proveedores, los clientes, la sociedad y el medio ambiente, en
definitivamente sobre los stake-holders.

¢Podemos confiar en las instituciones publicas?

Podemos y debemos. Pero desgraciadamente, esta habiendo una caida de confianza en las
administraciones publicas. Las'razones pueden ser diversas: la percepcion de que se reciban tratos
discriminatorios; la impresion de que los funcionarios tienen retribuciones excesivas; el funcionamiento
burocratico e ineficiente de las administraciones; y la corrupcion. Gual analiza el fendmeno de la
corrupcion en sus distintas variantes. Es decir, puede haber una practica ilegal que beneficie
econdémicamente al politico, su familia o su partido. Pero también puede haber decisiones politicas
gue favorezcan que el gobernante se mantenga, fraudulentamente, en el poder.

La confianza en las instituciones publicas no sdlo tiene que ver con su comportamiento ético. También
con la calidad y el acierto de las decisiones que se toman, por ejemplo, en materia econémica.

Hay un cierto consenso segun el cual la gestién eficiente de un pais requiere de gobernantes
solventes capaces de aplicar buenas politicas econémicas como, por ejemplo, una politica
monetaria independiente que alcance la estabilidad de precios o el control del gasto publico que
permita un cierto equilibrio fiscal. Desgraciadamente, no todas las corrientes ideoldgicas apuestan por
este modelo economico «fiable».

Las politicas financieras y la erosion de la confianza

Se analiza, en esta segunda seccidn, por qué el sector financiero esta generando cierta desconfianza
en la sociedad. Los ciudadanos, en general, ven las finanzas como algo complejo. Ademas, se
observa, que mucha gente no confia en los bancos, cuando, precisamente, este sector se basa en la
confianza. Gual estudia en profundidad las causas de la crisis financiera de 2007-2008. Una
crisis resultante de errores claros en las politicas econdmicas, que permitid la creacién de una
burbuja inmobiliaria y de deuda publica y privada en muchos paises desarrollados. ¢ Cuales fueron
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esos errores? Basicamente, el disefio de politicas monetarias y regulatorias muy laxas y desacertadas.

El autor explica, con minuciosidad, por qué se llego a aquella situaciéon y como se debio evitar. Las
consecuencias de aquella crisis han sido muy negativas para la confianza de la ciudadania en el
modelo de economia de libre mercado. No sélo fue una crisis de confianza en el capitalismo, sino que
también hubo pérdida de credibilidad en los gestores econdmicos. Segun Gual, las medidas que se
tomaron para dar respuesta a la primera crisis de este siglo tuvieron fundamentos fragiles, buscaron
efectos cortoplacistas y sirvieron para incubar la siguiente crisis. Por eso, el autor avisa de que se
vislumbran nuevas turbulencias.

También hace una importante reflexion sobre el prestigio y la necesaria independencia de los bancos
centrales. Para ello hace un analisis empirico de las politicas monetarias mas o menos eficaces para
alcanzar el objetivo de estabilidad de precios. Si los bancos centrales consiguen ese objetivo
mantendran su caudal de confianza.

Jordi Gual lamenta que el Banco Central Europeo y la Reserva Federal de Estados Unidos tomasen
decisiones llamativas durante las primeras décadas de este siglo, como el mantenimiento de tipos a
corto plazo negativos. Se tratd de una decision andémala. Permitié la aparicion de tipos de interés
negativos de los depdsitos en determinados mercados. De esta manera, algunos ahorradores, como
las grandes corporaciones, pagaban por depositar su dinero en.les'bancos.

¢Pueden los estados restablecer la confianza?

La confianza de la ciudadania en'las politicas publicas no sélo se basa en las politicas monetarias de
los bancos centrales. Otras politicas tienen también su importancia. Entre ellas, la politica fiscal y la
politica de redistribucion de la renta. Son materias en las que las administraciones publicas tienen
capacidad de actuacion. Gual critica la practica que siguen algunas de estas administraciones,
gue las lleva a generar «déficits publicos crénicos y niveles de deuda muy elevados, poniendo
en riesgo la capacidad de financiar el estado del bienestar y satisfacer asi las expectativas de la
poblacién» (pag. 233). Advierte de que, en los paises muy endeudados, la combinacién de una
politica monetaria expansiva unida a elevados déficits publicos pone en riesgo la solvencia, la
estabilidad de precios, el crecimiento econdémico y el empleo. En cambio, los estados que disfrutan de
unas finanzas publicas saneadas tienen una mayor confianza social. También porque en esos paises
los gobiernos evitan que se utilicen los recursos publicos como arma electoral.

Gual aborda también, en esta tercera parte, las politicas redistributivas, entre ellas, las
presupuestarias y las regulatorias. Constata que, en Europa, las politicas redistributivas reducen
significativamente la desigualdad generada por el sistema capitalista. Se analizan conceptos
como la desigualdad y la justicia social. Se llega a afirmar que las politicas redistributivas pueden
crear desconfianza, si no se utilizan para favorecer el bienestar general. Y se usan con fines
partidistas para intentar ganar las elecciones. En los paises en los que hay mayor confianza de la
ciudadania, existe un alto grado de inclusién social. Y las politicas estatales se orientan hacia el
interés general y no solo a reducir la desigualdad en el nivel de renta.

Finalmente, en el dltimo capitulo, se dedica a valorar el papel de la confianza en el proyecto
europeo. Los estados de la UE se han integrado en una organizacion supranacional, que es aceptada
por sus ciudadanos. A diferencia de lo que ocurre con la globalizacion, el proyecto ha tenido una
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dimensién politica, y ha compensado a los paises y sectores que han sufrido con la integracion. «La
confianza mutua ha sido clave en esta integracion y serd aiun mas importante en las proximas etapas
de integracion politica necesarias en Europa» (pag. 233).

Decia Graham Greene que lo que escribimos lo hacemos fundamentalmente para tratar de
entendernos a nosotros mismos. Parece claro que Jordi Gual, con este libro, ademas de entenderse a
si mismo y reflexionar sobre su trayectoria, nos ha ayudado a aprender y entender la economia. Y a
comprender mejor la relacion simbiética entre economia y confianza.

Foto: Imagen de Karolina Kaboompics en el repositorio de www.pexels.com. Se puede consultar agui

Video del seminario que Jordi Gual impartié en UNIR el pasado 03/06/24
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