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JOSÉ HERVÁS GARCÉS 

Según comentó Ben Ber-
nanke durante su inter-
vención pronunciada en 

una cena en la Universidad de 
Negocios de Columbia, en la 
ciudad de Nueva York, las ele-
vadas tasas de morosidad y de 
embargos que sufre el siste-
ma financiero en Norteaméri-
ca pueden producir un conta-
gio considerable sobre el mer-
cado inmobiliario, los merca-
dos financieros y el conjunto 
de la economía. Bernanke in-
sista en que hacer todo lo po-
sible para evitar un mayor de-
terioro de la situación interesa 

no solo a prestamistas y pres-
tatarios sino “a todo el mun-
do”. Y se ha puesto manos a 
la obra. Algunos detalles de 
esta crónica, pérdidas y des-
pidos de empleados, se justi-
fican para poder comprender 

hasta qué punto el presiden-
te de la FED está preocupado 
por la que se ha dado en cali-
ficar como la mayor crisis fi-
nanciera de la historia, aun-
que la caída de los mercados 
esté muy lejos de lo que ocu-
rrió en el 29. 

Bernanke se sabe en el ojo 
del huracán. Por eso y por las 
críticas que ha recibido por la 
decidida actuación en el caso 
de la compra de Bearns Stern 
ha asegurado que las “políti-
cas realistas del sector públi-
co y privado deben de tener en 
cuenta que las estrategias tra-
dicionales para evitar las eje-
cuciones pueden no funcionar 
en todos los casos en el actual 
ambiente”. La crisis, como no 
podría ser de otro ha conlle-
vado el anuncio de una serie 
de recortes drásticos de per-
sonal en el sector. Los fichajes 

El presidente de la Reserva Federal instó al Congreso a tomar medidas 
adicionales para afrontar la crisis provocada por la ola de ejecuciones hi-
potecarias que tiene, según sus estimaciones, riesgos considerables. 

A Bernanke no le sirven 
las recetas tradicionales

Bernanke se sabe en el ojo del huracán, tras todas las críticas recibidas.

REGULACIÓN

USA: reformas para evitar otra crisis

JESÚS ARECHABALETA

La mayor crisis fi nancie-

ra de los Estados Uni-

dos desde hace por lo me-

nos tres décadas ha provo-

cado que el Gobierno lleve 

a cabo la reforma regulato-

ria más importante desde la 

Gran Depresión. 

Fue el Secretario del Te-

soro, Henry Paulson, el 

que hizo la propuesta a fi -

nales de marzo, tras varias 

jornadas en que se suce-

dían peticiones de una in-

tervención gubernamental, 

no sólo de ayuda económi-

ca, sino, algo que estaba ya 

en la mente de los principa-

les ejecutivos del sector fi nan-

ciero: una reforma que inten-

te corregir las prácticas ban-

carias laxas con una super-

visión más estricta del ban-

co central. Según Paulson, 

el capitalismo estadouniden-

se necesita estar mejor pre-

parado para “fracturas inevi-

tables del mercado”.

“Nuestro actual marco re-

gulatorio está casi únicamen-

te enfocado a la superfi cie, al 

nivel de los árboles. La verda-

dera amenaza a la estabilidad 

del mercado está debajo de la 

superfi cie, en las raíces, don-

de está entrelazada la salud 

de las fi rmas fi nancieras”.

FED: MAS COMPETENCIAS

El Tesoro recomienda que 

la FED, institución indepen-

diente del Gobierno que ac-

túa como regulador de la es-

tabilidad del mercado, debie-

ra poder ampliar sus compe-

tencias para evaluar el capi-

tal y la liquidez del sistema, 

así como la política del fon-

do de garantía de depósitos 

y su impacto potencial en la 

estabilidad fi nanciera. Paul-

son dijo que, en virtud de sus 

propuestas, la FED pediría in-

formación a la banca comer-

cial, de inversión, compañías 

de seguro, fondos de cobertu-

ra y brokers de materias pri-

mas. Con ello se lograría que 

la FED tuviera competencias 

para supervisar más en pro-

fundidad donde fuere nece-

sario. “En vez de enfocarse en 

la salud de una organización 

particular, se concentrará en 

si las prácticas de una fi rma o 

un sector económico amena-

zan la estabilidad fi nanciera 

global”, dice Paulson.

La actual crisis del merca-

do crediticio, superior a la del 

Bernanke insiste 
en que hay que 
hacer todo lo 
posible para 
evitar un mayor 
deterioro
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de nuevos equipos incluso han 
conllevado situaciones de ten-
sión en la reforma de la cúpu-
la de los grandes bancos esta-
dounidenses. Es el caso de Me-
rrill Lynch y Citigroup cuyos 
presidentes han incorporado 
directivos de Goldman Sachs 
and Morgan Stanley, de don-
de proceden, con la justifica-
ción de que se deben cambiar 
la cultura y la gestión de las 
entidades que más han sufri-
do la crisis de las hipotecas de 
alto riesgo. 

Agobiado por la crisis
El presidente de la Reserva 

Federal se ha visto agobiado 
por un conjunto de malas no-
ticias durante la gestión de la 
crisis. Porque no sólo los ban-
cos especializados en el siste-
ma hipotecario están en ries-
go. Incluso los cuatro primeros 
bancos del país o han registra-
do pérdidas muy importantes 
durante el primer trimestre 
del año o la caída de sus be-
neficios ha sido espectacular. 
Bank of America, el segundo 
del país, ha ganado en el pri-
mer trimestre 1.210 millones 
de dólares, un 77% menos que 
en el mismo período de 2007. 
Las ganancias de JPMorgan 
Chase, tercero en el ranking 
norteamericano han caído un 
50% en ese mismo período de 
tiempo comparado con el pri-

mer trimestre de 2007. Citi-
group, y Wachovia, primero y 
cuarto banco, han perdido las 
astronómicas cifras de 5.111 
y 350 millones de dólares, res-

pectivamente, sólo en el pri-
mer trimestre de 2008.

Así, que Bernanke insis-
ta en que hacer todo lo posi-
ble para evitar un mayor dete-

rioro de la situación, interesa 
no sólo a prestamistas y pres-
tatarios, sino “a todo el mun-
do”. El máximo responsable 
del banco central de EEUU 
explicó que la cifra de ejecu-
ciones hipotecarias ha aumen-
tado un 53% el año pasado. Se-
gún los resultados del primer 
trimestre el dato va camino de 
ser todavía muy superior este 
año. Pero esta estimación no 
extraña. Desde el primer mo-
mento se ha insistido en que 
lo peor de la crisis se desataría 
a partir de los meses de mar-
zo y abril de 2008, como he-
mos recogido en estas páginas 
de Banca 15 desde el pasa-
do mes de agosto. Por su par-
te Bernanke en el ámbito de 
las medidas concretas pidió al 
Congreso que dé mayor flexi-

bilidad a la Agencia Federal 
de la Vivienda para ayudar a 
los propietarios que se enfren-
tan al riesgo de perder sus ho-
gares. 

Reestructurar dos firmas 
En este sentido solicitó la 

aprobación de una nueva le-
gislación para reestructurar 
Fannie Mae y Freddie Mac, 
las dos primeras firmas hi-
potecarias norteamericanas 
que cuentan con el respaldo 
del Gobierno estadounidense 
para la recompra de hipote-
cas al sector financiero e insis-
tió en la necesidad de que am-
bas firmas aumenten su capi-
tal. Ambas entidades recom-
pran alrededor del 60% de los 
préstamos de vivienda que se 
emiten en EEUU. Se espera 
que tras la petición de Ber-
nanke la Cámara de Repre-
sentantes apruebe a media-
dos de este mes de mayo nue-
vas medidas para mejorar la 
situación del sector hipoteca-
rio, condiciones de los merca-
dos hipotecarios que siguen 
siendo bastante complicadas, 
según Bernanke. 

Para Bernanke la urgen-
cia de las actuaciones viene 
determinada porque la eleva-
da cifra de ejecuciones es fru-
to en parte de la caída sin pre-
cedentes en los precios de la 
vivienda, no sirven de respal-

El aumento de 
las ejecuciones 
hipotecarias en 
2007 fue del 
53%. Este año 
será superior

Bank of America ha ganado en el primer trimestre un 77% menos.

USA: reformas para evitar otra crisis

Lunes Negro de 1987 y a la 

de Asia, en 1998, según al-

gunos analistas, reducirá los 

ingresos de la banca comer-

cial en el negocio crediticio en 

un 60%. Y los de la banca pri-

vada en un 20%, además de 

unas provisiones de 75.000 

millones de dólares, según 

un informe conjunto de Mor-

gan Stanley y Oliver Wyman. 

Como resultado del descala-

bro, las entidades tendrán que 

seguir prácticas más transpa-

rentes hacia los clientes en la 

concesión de créditos.

El Secretario del Tesoro ha 

justificado los cambios regu-

latorios en la necesidad de 

disponer de “una estructura 

que esté más pensada para 

el mundo en el que vivimos, 

que sea más flexible y pue-

da adaptarse mejor al cam-

bio, y con la que nos permita 

encarar de manera más efec-

tiva los inevitables problemas 

del mercado”.

MÁS REGLAS

Las circunstancias obligan 

y la gravedad de la situación 

ha requerido revisar principios 

sacrosantos como el de dejar 

que sea el propio mercado el 

que corrija los excesos. Para 

muchos banqueros, como lo 

es Paulson, ex presidente 

de Goldman Sachs, proponer 

más regulación en el sector 

financiero ha sido un difícil 

trago. El propio Secretario 

del Tesoro, en un proyec-

to de reforma del marco re-

gulatorio (Blueprint for Re-

gulatory Reform) prepara-

do pocos meses antes de la 

crisis, era reacio a aumen-

tar la regulación.

En el informe se puede 

leer que una mayor canti-

dad de reglas no son la res-

puesta en períodos de tur-

bulencia, si bien es necesa-

rio ampliar la capacidad su-

pervisora de la FED más allá 

de la banca.El descalabro es superior al del 87.
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do a los créditos obtenidos y 
requieren una acción concer-
tad del Gobierno y del sector 
privado. Ante las críticas que 
ha recibido por la decidida ac-
tuación, como en el caso de la 
compra de Bearns Stern aña-
dió que las “políticas realistas 
del sector público y privado de-
ben de tener en cuenta que las 
estrategias tradicionales para 
evitar las ejecuciones pueden 
no funcionar en todos los ca-
sos en el actual ambiente”. 

Preocupación por las 
pérdidas

Como es natural la preocu-
pación también se debe a los 
resultados. La primera em-
presa de créditos hipotecarios, 
Fannie Mae, anunció la prime-
ra semana de mayo que en el 
primer trimestre de 2008 per-
dió 2.186 millones de dólares, 
frente a una ganancia de 961 
millones de dólares en los tres 
primeros meses de 2007. Son 
las terceras pérdidas trimes-
trales consecutivas que anun-
cia esta agencia de garantía 
hipotecaria, que cuenta con 
el respaldo del Gobierno de 
EEUU. Fannie Mae ha factu-
rado en el primer trimestre de 
este año 3.776 millones de dó-
lares, un 38,3% más que en los 
tres primeros meses del año 
anterior, en que sus ingresos 
netos fueron de 2.733 millo-
nes de dólares. El presidente 
y consejero delegado de Fan-
nie Mae, Daniel Mudd, ha 
justificado las pérdidas porque 
durante el primer trimestre 
se ha producido una gran vo-
latilidad en el mercado hipo-
tecario secundario y los pre-
cios de las casas han caído de 
forma más rápida de lo espe-

rado. Con todo, los resultados 
del primer trimestre represen-
tan una mejoría con respecto 
al cuarto trimestre de 2007, en 
el que la organización perdió 
3.559 millones de dólares. 

Countrywide pierde 893 
millones 

Por su parte la compañía 
hipotecaria, Countrywide Fi-
nancial, anunció en los últi-
mos días de abril que había 
perdido 893 millones de dóla-
res en el primer trimestre de 
2008, frente a las ganancias 

de 434 millones de dólares du-
rante los tres primeros meses 
de 2007. 

Countrywide bajó la factu-
ración en el primer trimestre 
del año a 678 millones de dó-
lares, un 72% menos que en el 

Morgan Stanley, 1.500 empleados menos

El banco de inversión 

Morgan Stanley tiene 

previsto despedir a 1.500 

empleados el equivalente al 

cinco por ciento de su plan-

tilla, con recortes laborales 

en todas las unidades de ne-

gocio excepto en la división de 

bolsa. Morgan Stanley, que tie-

ne una plantilla de 46.000 tra-

bajadores, ya había anunciado 

este año el despido de otros 

2.800 empleados. El banco de 

inversión, aunque ganó en su 

primer trimestre fiscal 1.534 

millones de dólares, la cifra 

supone un 42% menos que 

en el mismo periodo del año 

anterior, debido a la crisis 

generada por las hipotecas 

de alto riesgo. 

mismo período de 2007, en el 
que ingresó 2.405 millones de 
dólares. La compañía hipote-
caria, en trámites de ser ad-
quirida por Bank of America, 
justificó las pérdidas por el sig-
nificativo aumento de los cos-
tes relacionados con los impa-
gos de créditos. En su cuenta 
de resultados también han su-
puesto un duro lastre las pro-
visiones, dado que entidad hi-
potecaria con sede en Calaba-
sas (California) tuvo que reali-
zar en el primer trimestre una 
provisión de 1.500 millones de 
dólares para pérdidas por im-
pagos de préstamos, compa-
rados con los 158 millones de 
dólares de provisión de los tres 
primeros meses del año ante-
rior. 

Las pérdidas de Coun-
trywide podrían dar al tras-
te con la posibilidad de que 
el Bank of America acabe no 
comprando la entidad como 
han sugerido analistas y me-
dios de comunicación. 

El 11 de enero pasado, 
Bank of America cerró un 
acuerdo para la compra de 
Countrywide Financial por 
4.000 millones de dólares, fe-
cha en la que en Wall Street se 
rumoreaba qué entidad hipo-
tecaria podría buscar el ampa-
ro del Capítulo 11 de la Ley de 
Bancarrota de EEUU. 

Pese a los resultados el 23 
de abril Bank of America rei-
teró su compromiso de que la 
compra de Countrywide estu-
viera cerrada en el tercer tri-
mestre de este año. En 2007, 
Countrywide perdió 704 mi-
llones de dólares, los prime-
ros resultados negativos en 30 
años, y pasó a ser una de las 
primeras víctimas conocida de 
la crisis crediticia en Estados 
Unidos.

Ben Bernanke no 

quiere que la ac-

tual permita otros exce-

sos del sistema. A prin-

cipios del mes de mayo 

se sumó a otros regula-

dores bancarios para res-

paldar una reforma que 

busca poner fin a prácti-

cas “injustas y engaño-

sas” en el sector de las 

tarjetas de crédito. 

Tanto la Agencia de 

Supervisión del Ahorro y 

como la Agencia Nacional 

de Crédito han aprobado 

ya la misma propuesta 

a la que dio luz verde el 

banco central estadouni-

dense el pasado dos de 

mayo. Los tres regulado-

res esperan ahora que las 

nuevas directivas estén 

vigentes a finales de este 

año. Pretenden prohibir 

el incremento del tipo de 

interés anual que se apli-

ca en la deuda pendien-

te de pago de un cliente 

y frente a las ofertas en-

gañosas de crédito. 

Al mismo tiempo el 

presidente de la FED 

quiere que los usuarios 

bancarios de EEUU tra-

ten de modificar sus há-

bitos de consumo ade-

cuándolos a previsiones 

más realistas vinculadas 

con sus ingresos. 

Los abusos en 
tarjetas

Countrywide 
ha sido una de 
las primeras 
víctimas 
conocidas de la 
crisis de EE UU

Las pérdidas de Countrywide podrían dar al traste la operación de compra.
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