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Ben Bernanke en una comparecencia en el Senado en el año 2011 BRENDAN SMIALOWSKI/GETTY

Cómomeenfrenté a la crisis
Bernanke narra paso a paso la actuación de la Fed en la crisis y cree que Alemania se equivocó

Justo Barranco

L
a primera y vívida ima­
gendelElvalordeactuar,
la exuberante memoria
de la crisis escrita por
uno de sus grandes pro­

tagonistas, el presidente de la
Reserva Federal, Ben Bernanke,
parece retratar por sí sola toda
unaépocabiencercana.Laesce­
na tiene lugar en la sala Roose­
velt de la Casa Blanca, a escasos
metros del despacho oval. Es el
martes 16 de septiembre del
2008 y rodeado de consejeros y
ayudantes GeorgeW. Bush pre­
gunta a bocajarro: “¿Cómo he­
mos llegadoaestepunto?”.
Tras más de un año luchando

contraunacrisisfinancierafuera
decontrol–acababandeinterve­
nirlashipotecariasFannieMaey
Freddie Mac después de que
Lehman Brothers se declarara
enquiebra–,BenBernankeleex­
plicabaalpresidenteporquéde­
bían prestar 85.000 millones de
dólares a la aseguradoraAIGpa­
ra que no quebrara en unos días.
O en unas horas. “No creíamos
que la economía pudiera sopor­
tarlo”, sintetizaBernanke.
Bush, a punto de acabar su

mandato, confía en sus análisis y
los de Hank Paulson, secretario
del Tesoro, y les dice que hagan
lo necesario. LuegoBernanke se
reúneconloscongresistas,quele
asedianapreguntas: ¿cómopue­
de prestar la Fed dinero a una
compañía de seguros? (El libro
siempre traduce “el Fed” y tam­
bién habla de precios viscosos,
sticky prices, pero en España se
suele hablar de precios rígidos
paraelmodelokeynesiano.)Ber­

nanke se saca de la manga una dis­
posición de la Gran Depresión que
autorizaen“circunstancias inusua­
les y apremiantes” a prestar a cual­
quier individuo, sociedad o empre­
sa. Al final, el senador demócrata
HarryReid tomalapalabray ledice
que no tome nada de lo dicho en la
sesióncomounvistobueno:“Lade­
cisión es suya y la responsabilidad
también”. Bernanke duda: si el
préstamo falla, la confianza en la
Fed para controlar la crisis queda­
ríadestruida.EinclusoelCongreso,

furioso, podría aniquilar la Fed.
“Todavía puedo frenar esto”, duda:
“Si actuábamos, nadie nos daría las
gracias. Pero si no actuábamos no­
sotros, ¿quién loharía?”.Actuó.
Y siguió haciéndolo una y otra

vez, como narra en estas exhausti­
vas memorias de la crisis, que son
unrepasodelosmuchosobstáculos
para enfrentarla pero también una
pequeña memoria vital e intelec­
tualdeBernanke.Desdesuinfancia
en Dillon, Carolina del Sur, dentro
de una familia judía con buenas re­

laciones con la comunidad negra
–resultaría decisivo para que fuera
a Harvard–, hasta su temprana vo­
cacióndeescritor–escribióunano­
vela juvenil sobre chicos negros y
blancos que forjaban una amistad
enelequipodebaloncestodel insti­
tuto–, y supasodeHarvardalMIT,
donde Stanley Fischer orientó sus
estudios haciéndole leerUnahisto­
riamonetariade losEstadosUnidos,
de Milton Friedman y Anna
Schwartz. Sus investigaciones eco­
nómicasseríanfundamentalespara

su actuación en la crisis: estudió a
fondo laGranDepresión, vio la im­
portancia decisiva del sistema fi­
nanciero y anotó que, pese a los
errores, las medidas radicalmente
heterodoxas deRoosevelt contra la
debacleenconjunto funcionaron.
Ya enPrinceton, le llamarían pa­

ra elConsejode laReservaFederal,
y al final acabaría al frente de ella.
Lacambiósustancialmente,afirma:
“Pasamosasermás transparentesy
acentrarnosenlaestabilidadfinan­
ciera”. Y remata que con políticas
como la expansión cuantitativa,
comprando valores a gran escala,
demostró que la políticamonetaria
puede apoyar el crecimiento eco­
nómico incluso cuando los tipos de
interésacortoplazocaenacero.Así
salvó al país de lo peor.Unas políti­
cas que funcionaron, afirma, frente
a lasdelBCE, “muchomásestrictas
de lo que requerían las condiciones
económicas”. Hubo, advierte, un
análisismacroeconómicoincorrec­
to en la UE, y Alemania presionó
“demasiado y demasiado pronto
para aplicar austeridad fiscal”, a la
vezqueseoponía“atomarmedidas
monetarias poco convencionales”.
Sólo Mario Draghi se atrevió a ha­
cerlo seis añosdespuésque laFedy
la diferencia en empleo, dice, ha si­
do“asombrosa”.
Por último, anota que las refor­

mas en cursodeberían crear un sis­
tema financiero significativamente
másseguro,perorecuerdaqueenel
futuro habrá shocks financieros a
menos que se elimine por ley la to­
ma de riesgos y decaiga el dinamis­
moeconómicoyel crecimiento.
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¿Porquénoscuesta tantoelcambio
de conducta? ¿Cómopodemosmo­
tivarlo? Para responder a esas pre­
guntas, el autordeeste librosecen­
tra en los disparadores que hay en
nuestro entorno y que tienen una
influencia profunda en nosotros.
Los disparadores son las circuns­
tancias que hacen que uno reaccio­
ne de determinada manera ante
ciertos estímulos con los que se en­
cuentra. Son internos o externos,
conscientes o inconscientes, alen­
tadores o desalentadores, benefi­
ciosos o perjudiciales. Nuestras re­
accionesnoseproducenenel vacío
sino que forman parte de un entor­
no.Cuandoqueremosmodificaral­
gunaconducta, necesitamoscontar
con los disparadores psicológicos
adecuados.Quepermitan cambiar­
la y luego sostenerla en el tiempo
modificandonuestroentorno.
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Si bien Adam Smith ha marcado la
historia gracias a su ensayo La ri­
queza de las naciones, el filósofo es­
cocés tenía mucho más que decir
sobre el comportamiento humano.
Desarrolló sus ideas sobre la natu­
raleza humana en el deslumbrante
y prolijo libroLa teoría de los senti­
mientos morales. Un libro que in­
tentaexplicarelorigendelamoraly
por qué somos capaces de compor­
tarnos de forma virtuosa en situa­
ciones en las que eso entra en con­
flicto con nuestros intereses. Una
obraqueRussellRoberts,catedráti­
co de Economía en la George Ma­
sonUniversity, descubrió tarde pe­
ro sobre la queahorahaescritouna
amena disertación sobre la virtud y
laamistadysobrequépuedehacer­
nos verdaderamente felices bajo el
sonoro título deCómoAdamSmith
puedecambiar tuvida.
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Simon Morton fundó una de las
mayores consultorías mundiales
de diseño de presentaciones de
negocios y ahora recoge su expe­
riencia al frente de la firma en el
libro El laboratorio de las presen­
taciones. Un recorridopor las cla­
ves para lograr una presentación
eficaz que cautive a la audiencia
que Morton realiza, por supues­
to, conuna imagengráfica fuerte­
mente llamativa, como si el libro
fuera un laboratorio en el que el
sumario es una tabla periódica en
la que los elementos químicos
han sido sustituidos por los ele­
mentos de una buena presenta­
ción, en la que la clave es que las
presentaciones empresariales no
deben entenderse como una gran
actuación sino entenderse como
una potente interacción entre el
presentador y el público.

EL VALOR DE ACTUAR

Ben S. Bernanke

Península. Barcelona, 2016. 672 páginas
Precio: 29,90 €; e-book, 15,99 €

La Vanguardia - Suplemento Dinero
Fecha:  domingo, 03 de abril de 2016
Página: 16
Nº documentos: 1

Recorte en color                              % de ocupación: 9,63                                                                    Valor: 3602,91€                                                                                                               Periodicidad: Puntual                                                                                                                                                           Tirada: 100.931 Difusión: 85.374


