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Tan contentos se pusieron los inversionistas
de este proyecto, que los mercados brinca-
ron -literalmente- y el Dow Jones tuvo una
ganancia de 6.8 por ciento.

Las acciones de los bancos subieron mas
ain. La de Citigroup aumento 20 por cien-
toy la de Bank of America lo hizo en 26 por
ciento, por citar s6lo dos.

Me temo que, como frecuentemente ocu-
rre, los mercados sobrerreaccionaron.

. Cuando se le pone la lupa al detalle delos
proyectos lanzados por Tim Geithner ayer, se
le pueden encontrar muchos “asegunes”, co-
mo decimos coloquialmente, o, como dirian
en EU, demasiados “if”.

No se trata de un Fobaproa como lo co-
nocimos en México, en el que una entidad
publica compra activos deteriorados de la
banca (o téxicos, como se puso de moda lla-
marlos) y paga a la banca una cierta canti-
dad por ellos.

Igual que nuestro Fobaproa, se trataria
de limpiar el balance de la banca, pero la
diferencia es que las entidades que harian
las compras serian una coinversiéon publi-
ca-privada.

El Gobierno de Obama decidié no inver-
tir directamente en la compra, sino estable-
cer fondos mixtos. El Gobierno, por ejem-
plo, pone un millén de délares e inversio-
nistas privados pondrian, por ejemplo, otro
millén de doélares.

Al establecer un fondo de 2 millones, la
Corporacién Federal del Seguro del Depési-
to (FDIC), el equivalente del IPAB mexicano,
prestara lo necesario para la adquisicién de
activos bancarios malos hasta por 6 ve-
ces el valor del fondo, de modo que se po-
drian comprar activos hasta por 12 millones
de dolares. -

Claro que el negocio para los inversio-
nistas privados es obtener descuentos sufi-
cientemente interesantes por los activos que
compraran en sociedad con el Gobierno, los
cuales puedan revender, posterior y eventual-
mente, con ganancia.

El caso mas claro es el de los préstamos

como el ‘Fobaproa’

Pues finalmente ayer se dieron a conocer

los detalles de lo que podriamos caracterizar

estadounidense.

hipotecarios. Si, por ejemplo, se compran
préstamos por 12 millones de délares, pero
con un descuento de 50 por ciento, se paga-
ran 6 millones. La clave para hacer el negocio
es ejecutar las garantias hipotecarias y luego
vender las propiedades. Si en esa venta logran
obtener mas de 6 millones, sera buen nego-
cio para los inversionistas privados y para el

Gobierno. Si no, tendran pérdidas.

Uno de los “if” mas inmediatos es que ha-
ya suficientes inversionistas privados dis-
puestos a entrarle al negocio.

Algunos expertos, como Paul Krugman,
han cuestionado la eficacia de este plan por-
que se vuelve a proponer una solucién de
mercado a un problema que ha rebasa-
do al mercado.

Si resultara que no hay suficientes recur-
sos privados, se habra perdido tiempo para
ejecutar la limpieza del balance de los bancos
y se acabara con altos costos fiscales.

Algunos ven demasiados recovecos en los
esquemas planteados por Geithner, en lugar
de un procedimiento directo de tomar algu-

nos de los bancos mas emproblemados; lim-
piar el balance vendiendo a una entidad pui-
blica los famosos activos téxicos; convertir la
deuda derivada de esa compra en deuda pu-
blica, y permitir de nueva cuenta la operacion
regular de los bancos para colocarlos entre el
sector privado a la vuelta de unos meses o de
no mucho mas de un afio.

A México mis le vale que tenga razoén
Geithner y esté equivocado Krugman, pues es
consenso que la tmica forma en la que se pue-
de dar una recuperacion en Estados Unidos
es poniendo a funcionar de nuevo al sis-
tema bancario, y para ello se requiere que
los bancos se deshagan de los activos toxicos,
que los paralizan.

Por lo pronto, en la medida en que los in-
versionistas vean con detalle el esquemay re-
paren en que no va a ser nada facil su instru-
mentacién, quiza veamos que mis de uno se
decepciona y las bolsas bajan nuevamente.

enrique.quintana@reforma.com

Continda en siguiente hoja

sServira el ‘Fobaproa’ de EU?
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