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			INTRODUCCIÓN 


			

			 



			Primero ganarlo. Luego, gastarlo y, si se puede, ahorrarlo e invertirlo. Qué hacer con el dinero se ha convertido en una de las grandes preocupaciones de los españoles. La destrucción de valor de los últimos años ha generado un cambio de hábitos en nuestra manera de relacionarnos con él. Antes de 2008 nos creímos mucho más ricos de lo que en realidad éramos. Nos habíamos subido a una burbuja donde los precios de nuestros activos no paraban de crecer. 


			Desde 2008 nos hemos quemado. Muchos hemos visto cómo los ahorros de toda una vida, incluido el patrimonio inmobiliario, se han devaluado considerablemente. Hemos pasado de hablar de «efecto riqueza» a hablar de «efecto pobreza». ¿Cómo gestionarlo? Ha caído la bolsa y los precios de la vivienda; pero también ha crecido la inseguridad sobre los depósitos y la renta fija. Los jóvenes no encuentran empleo, y quien tiene más de sesenta años, incluso algunos menos, observa con pavor que se acerca la jubilación sin saber cómo podrá vivir el resto de sus días. Las malas noticias se repiten constantemente: más paro, congelación y bajada de salarios, subidas de impuestos. En resumen, mayores riesgos e incertidumbres. Y muchos, por no decir casi todos, no estábamos preparados para navegar en medio de un tsunami. Nos ha pillado con el pie cambiado y la capacidad de reaccionar bajo mínimos. 


			En estas situaciones, es muy fácil y muy humano bloquearse y perder el horizonte. Aquellos que piensan que los tiempos pasados volverán, pueden olvidarse. Gastaremos, ahorraremos manteniendo el dinero guardado en casa, en una cuenta o un depósito bancario; invertiremos y nos endeudaremos de forma muy distinta a cómo lo hacíamos hasta ahora. En un país en que hablar de dinero había sido considerado tabú, incluso de mala educación, se están rompiendo ciertas barreras. Nunca como en este último año me han preguntado tan directamente si tener el dinero guardado en los bancos era seguro, si había que sacarlo al extranjero, adquirir dólares u otra divisa distinta al euro, si convenía comprarse una caja fuerte para tener el dinero en casa o, aquellos que podían, si era un buen momento para comprar una vivienda. 


			Por primera vez se planteaban serias dudas sobre la estabilidad del sistema, lo que comportaba un miedo a perder los ahorros de toda una vida. ¿Quedan activos seguros, ya no sólo en España, sino en el mundo? ¿De qué nos podemos fiar? En enero de 2012, Alemania colocó 3.900 millones de euros de su deuda a un interés negativo del 0,012%. Los inversores están dispuestos a pagar para tener deuda alemana, pues es considerada la más segura el mundo. Basta con que les aseguren que les devolverán el dinero. Holanda también ha vendido bonos al 0,0%. 


			Mucha inseguridad que, sin embargo, no ha llegado al histerismo. No se han producido colas en los bancos para retirar efectivo. La sociedad ha estado tensa, y aún lo está, pero permanece bajo control. Los Estados y las autoridades monetarias que nos gobiernan han logrado parar los golpes y las dudas, eventualmente, con su intervencionismo. Aquellos que predecían una nueva gran depresión, como en los años treinta, se han equivocado. Nuestra sociedad ha creado las suficientes vacunas para resolver estas enfermedades. Conduciremos a través de carreteras llenas de baches, a menor velocidad, pero la ruta sigue donde estaba. 


			¿Qué hago con mi dinero? pretende ayudar a resolver interrogantes. No es un tratado de inversiones, con una lista interminable de la oferta de productos y servicios financieros que hay en el mercado. Tampoco busca dar recetas mágicas, que no existen. El escenario es tan cambiante, las bolsas suben y bajan con tanta rapidez que cualquier previsión de lo que puede ocurrir a corto plazo es una temeridad. Pero a largo plazo es distinto. Sí pretendo apelar al sentido común a la hora de tomar decisiones económicas. Sobre todo, apostar por la prudencia para que se tomen decisiones de ahorro e inversión tras haber analizado todos los pros y contras. Que sobre todo sepa usted dónde pone su dinero. Que no le vendan algo que no entienda. Casi veintidós años trabajando como periodista económico en Barcelona, Madrid, Nueva York, Buenos Aires y Lisboa, y siete como subdirector de Expansión, me han servido para comprobar que los errores y temores, aun con matices, son los mismos en cualquier sitio. 


			El libro está dividido en dos partes distintas pero complementarias. 


			En la primera, formulo una serie de cuestiones básicas y comentarios diversos para exponer dónde nos encontramos. Es la búsqueda de un tesoro. ¿Existe un mapa? ¿Dónde está? ¿Nos podemos fiar de las señales que nos indica? 


			Esta parte reúne veinte preguntas y comentarios que los medios de comunicación nos estamos planteando continuamente para ayudar a nuestros lectores; pero que muchas veces se pierden en la vorágine de la instantaneidad. Las respuestas exigen, en casi todos los casos, repasar de dónde venimos. Los antecedentes históricos, o del pasado inmediato, con cifras y comparaciones, son necesarios para entender qué ocurre. Usar sólo la intuición o dejarse llevar por las emociones sin conocer nuestro pasado y sin un diagnóstico razonado y razonable puede abocarnos al precipicio. Pero no olvidemos que, en muchas ocasiones, los más sabios, los que disponían de más información, son los que más se han equivocado. Que sirva como antídoto para el futuro. 


			La segunda parte del libro constituye el retrato de diez perfiles de personas, familias o grupos de amigos. Todos ellos con dilemas financieros y la misma pregunta: «¿Qué hacer con mi dinero?». Los casos y nombres son ficticios, pero las situaciones que viven no lo son. He cambiado nombres, detalles y situación geográfica. Son fruto de multitud de conversaciones y ejemplos que he escuchado y me han contado en los últimos meses. Desde charlas de café con amigos y conocidos hasta debates en twitter o en el blog de Expansión. Estos perfiles resumen y mezclan estos casos, que no son sólo económicos, sino también profesionales e incluso vitales. Las decisiones financieras de las familias y las personas no pueden aislarse de su contexto. Y esto sirve tanto para un joven mileurista que empieza a ahorrar unos euros hasta para aquella persona que recibe una oferta de trabajo fuera de la región en la que vive. 


			Charles Ellis, en Ganar jugando a no perder (Deusto, 2011), dice que las personas ahorran «para su felicidad, su futuro y la educación de sus hijos». Cuando le he preguntado a alguien: «¿Qué haces —o qué harías— con tu dinero?», las respuestas han sido muy variadas. Aquellos que tienen una empresa, no dudan en decir que lo reinvertirían en el negocio; otros contestan directamente que crearían un negocio. Aquellos que no se fían de nada dicen que hoy la mejor opción es gastarlo. Una joven soltera de 21 años prefiere donarlo a una ONG y ayudar a su familia; un hombre de 59 años que vive en pareja dice que lo saca al extranjero, ¡pero nada de Europa!; un inglés residente en Barcelona afirmó, sin titubear, que si le sobraran 20.000 euros enviaría a sus hijos a un colegio más bueno; una joven profesional me contaba que se gastó sus ahorros en cogerse tres meses de excedencia para irse a una ONG en Calcuta. También hay quien responde dar la vuelta al mundo o con opciones tan normalísimas como tenerlo guardado en una libreta de ahorro. «¿Dinero? —responde vehemente otra persona— bastante tengo con pagar la hipoteca». 


			Nadie es igual. En cualquier toma de decisiones, incluso económicas, influyen múltiples factores. Objetivos y subjetivos. La edad del protagonista, su situación familiar, su nivel de ingresos, su estilo de vida, la distribución de su ahorro y patrimonio —si lo tiene—, las expectativas laborales, los impuestos que paga y, cómo no, si contempla una herencia en el futuro. ¿Cuántas personas conocemos que viven la mar de tranquilas o, peor, no pegan ni sello porque se frotan las manos ante el dinero que, se supone, heredarán? 


			Hay otro factor, mucho más etéreo, que sólo sabe valorar cada uno: el riesgo. Puede ocurrir que dos personas con la misma edad, situación familiar, nivel de ingresos y un trabajo similar muestren una aversión al riesgo radicalmente distinta. Hay personas que a lo largo del año pasado, a medida que los precios de algunos valores bursátiles iban cayendo, seguían invirtiendo en el mercado: «de perdidos al río», respondían; mientras, aseguraban que no era un dinero que necesitaran inmediatamente, al tiempo que me enseñaban gráficos de las evoluciones históricas de la bolsa, a la larga siempre alcista. Las gestoras de inversiones sitúan habitualmente a los inversores en una escalera, en cuyo primer peldaño están los más conservadores o defensivos y en el último, los más agresivos. Aquellos que lo fían todo a productos de ahorro clásico y renta fija y aquellos que prefieren la renta variable, más o menos exótica. Unos modelos que deberían empezar a ponerse bajo interrogante. Lo más seguro de ayer no es seguro hoy. En la actualidad, un bono del Estado español es menos fiable como inversión a ojos de un extranjero que una acción de Apple o, incluso, que una empresa española como Inditex. 


			Existen extravagancias para invertir. Cuando alguien te pregunta, como me pasó, qué opino acerca de la inversión en empresas de Mongolia, no hace falta saber en qué peldaño de la escalera se encuentra. Y todo porque a lo largo del año pasado, incluso a comienzos de 2012, la prensa internacional de reconocido prestigio presentaba a este país como el nuevo El Dorado. Desde enero de 2008 hasta diciembre de 2011, mientras el mundo se complicaba la vida, el índice de la bolsa del país centroasiático se multiplicó por dos. Claro que, ¿acaso los bonos de Grecia no formaban parte de un perfil defensivo hace unos años? 


			Los casos que presento tienen un común denominador: buscar una solución correcta, pero que sea positiva y optimista. La desesperanza y el pesimismo son la peor receta. Incluso para aquellos que están sufriendo la crisis de forma particularmente difícil. Entiendo que no resulta fácil lanzar un mensaje esperanzador a quien se ha quedado en paro, a quien ha visto reducidos sus ingresos o los ahorros de toda una vida, o cuya empresa —avalada con su propio patrimonio— ha debido ser liquidada. Pocas bromas con los cinco millones de parados o con el 40 por ciento de españoles que tienen problemas para llegar a fin de mes. No hay que bromear, pero tampoco hay que resignarse. 


			Decidir qué hacer con el dinero es un acto de libertad. El premio Nobel de Economía, uno de los apóstoles del liberalismo, Milton Friedman, escribió con Rose Friedman en Libertad de elegir. Hacia un nuevo liberalismo económico (editorial Planeta-De Agostini, 1993) que «una parte esencial de la libertad económica consiste en la facultad de escoger la manera en que vamos a utilizar nuestros ingresos: qué parte vamos a destinar para nuestros gastos, qué cantidad ahorraremos, qué regalaremos, etc.». 


			Pero para poder actuar con libertad es necesario tener educación. Saber los conceptos básicos del ahorro, de la deuda, de la inversión. Para ahorrar, hay que saber gastar. Por supuesto, se ahorra e invierte pensando en la seguridad del futuro. Hay que tener un colchón pensando en la jubilación, en la salud, en una emergencia inesperada. De la misma forma que, pasado el tiempo, hay que pensar en planificar la herencia. 


			Hay que saber, por ejemplo, que existe una relación directa entre la rentabilidad que ofrece una inversión y el riesgo que entraña: cuanto más alta sea la primera, mayor riesgo asumimos. ¿Cuántas personas fueron atrapadas, seducidas y engañadas por sus bancos en los años de la aparente felicidad? ¿Cuánta gente compró productos bancarios que no entendía a cambio de promesas de rentabilidades estratosféricas? ¿Y cuántos firmaron hipotecas sin poder ni imaginarse que los escenarios podían cambiar como el viento? 


			La educación económica no debe arrastrarnos a la presunción. Ay de aquellos que digan con absoluta seguridad que saben dónde hay que invertir en el momento adecuado. Nassim Nicholas Taleb, en El cisne negro (Paidós, 2008), explica: «Ciertamente conocemos muchas cosas, pero tenemos una tendencia innata a pensar que sabemos un poco más de lo que realmente sabemos, lo suficiente para que este un poco más nos pueda meter en serios problemas». O, agrego, pueda impedirnos dar con la inversión correcta. Daniel Kahneman, premio Nobel de Economía, lo resume así: «Un exceso de optimismo y de confianza crea un exceso de riesgos que debe vigilarse». 


			A finales de 2010, ningún analista aconsejaba comprar bonos del Tesoro americanos a diez años. Confiaban en una depreciación de la deuda de ese país. A finales de 2011, el T-Bond estadounidense, como se lo conoce, se había revalorizado un 30 por ciento. ¿Eran ignorantes estos analistas? No, para nada. Todos, sin excepción, elaboraron complejos sistemas matemáticos de análisis. ¿Excusas? Ni una. El panorama previsto cambió. Surgieron cisnes negros que variaron todos los pronósticos. En estos casos, lo importante es ser lo suficientemente flexible para poder cambiar de aires sobre la marcha. Un ahorrador y un inversor deben ser conscientes de que su objetivo es a largo plazo, pero tampoco pueden ponerse una venda ante la realidad. Principalmente, porque en la cartera de inversiones y ahorros siempre debe haber una porción de dinero que pueda usarse de inmediato. 


			Uno de los objetivos de ¿Qué hago con mi dinero? es defender que todos hemos de ser más cuidadosos con nuestra cuenta de resultados. Hay que dedicar un poco de tiempo a elaborar nuestro presupuesto, ajustándolo a medida que las condiciones cambian. Por ejemplo, si el Gobierno nos sube los impuestos, tendremos que ver por dónde podemos rascar una reducción de gastos: menos consumo o menos ahorro. Nuestros gastos, incluidas las devoluciones de la deuda adquirida, deberán ajustarse a nuestros ingresos; solamente una previsión de aumento de ingresos debería, sobre la marcha, cambiar la estructura de gastos. No hay que olvidarse tampoco de los efectos fiscales de las inversiones: los impuestos que afectan a la vivienda y la desgravación fiscal de su compra; la subida al 27 por ciento, en su tramo máximo, de los impuestos a las plusvalías de las rentas del capital, que también incluyen los intereses de los depósitos. Pero un aviso: la fiscalidad, aunque es importante de tenerla en cuenta, no es decisiva. La fiscalidad varía de forma constante —el Gobierno ha prometido volver a rebajar los impuestos cuando las condiciones lo permitan— y algunos productos fiscalmente atractivos no resultan atractivos como ahorro o inversión. 


			En España, estos años de plomo han servido para pagar la novatada del nuevo rico. Habrá que tener los ojos abiertos para ver cómo llega la siguiente burbuja. Atención a las inversiones que prometan rentabilidades por encima del 10 por ciento anual. Sirva el pasado de ejemplo. En algunos de los perfiles que presento no he querido olvidarme de los incesantes problemas laborales y económicos que están sufriendo muchas personas, ya sean empresarios arruinados o empleados despedidos. En todos los casos, por dura que sea la realidad, siempre hay posibilidades de regenerarse. La sociedad debe facilitar que todo el mundo tenga nuevas oportunidades y contribuir a ello. 


			No lo olvidemos: el dinero no es un fin en sí mismo, sino un instrumento que debemos cuidar y gestionar con extremo cuidado, sin precipitarnos a la hora de buscar su destino y conociendo en detalle qué objetivos pretendemos lograr con él. Un instrumento que debe ayudarnos a estar más tranquilos, incluso más felices, a asegurar nuestro futuro, a educar a nuestros hijos y a poder ayudar a quien más lo necesita. 


			Empecemos. 


			

	    

	 	
	    
            

			


			EL MAPA DEL TESORO: ¿EXISTE?, ¿DÓNDE ESTÁ? 


			

			


			¿QUÉ NOS HA PASADO? 

			
			

			Desde 1994 hasta 2008 vivimos subidos en una nube. En estos años, España duplicó el peso de su economía hasta llegar a un PIB de más de un billón de euros, una cifra de la que puede volver a caer en 2012; la bolsa se disparó y el precio de la vivienda se multiplicó por más de tres como mínimo, dependiendo de la zona. Los bajos tipos de interés de mediados de la década pasada abarataron el coste de la deuda, hasta que empezaron a subir de nuevo. Nunca fue tan fácil y tan barato endeudarse. Además, ¿por qué no hacerlo si los activos invertidos subían como la espuma? Los bancos y las cajas de ahorro, compitiendo desaforadamente entre sí, gestionaban el riesgo con frivolidad. España era el nuevo rico de Europa y los españoles nos creíamos los más guapos, sabios y afortunados. Hasta que se encendió la traca y el país estalló. 


			Pero ¿qué ocurrió a lo largo de estos años con el dinero de los españoles? ¿Cómo distribuimos los ahorros y las inversiones financieras? 


			Los años del jolgorio crearon un nuevo tipo de ahorrador español. Si a mediados de los años ochenta, en tiempos de la presidencia de Felipe González, las inversiones en bolsa empezaron a popularizarse, tras la recesión de 1993 y, sobre todo, con la llegada al poder del Partido Popular de José María Aznar, fue cuándo los españoles se enamoraron de los mercados. Ni siquiera el minicrash —mini porque lo comparamos con lo que vino diez años más tarde— de la burbuja puntocom sirvió para romper el idilio. 


			Veamos algunas cifras que nos pueden ayudar a entender qué ha pasado con nuestro ahorro y las inversiones financieras. En el cuadro 1 muestro que, durante la fiesta, los españoles multiplicaron por tres su patrimonio financiero. En 2007, el año de los récords, los españoles tenían en productos financieros y de ahorro un poco más de 1,9 millones de euros. Esta cifra había caído un 10,7 por ciento hasta septiembre de 2011. Si tenemos en cuenta el reparto por español, por mucho que las medias resulten engañosas, el incremento del patrimonio invertido y ahorrado es espectacular, como muestra el cuadro 1.2. Cada uno de los 40,4 millones de españoles que había en 1995 tenía 15.847 euros (entonces en pesetas, claro) en activos financieros. En 2007, ya había entonces 45,2 millones de españoles, y la cifra aumentó a 42.272 euros por persona, que ha bajado a 36.197 euros en 2011, año en que la cifra proyectada de ciudadanos españoles era de 47,1 millones. 


			

			


			CUADRO 1. Regreso al pasado 
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			La cesta de la compra, según la Organización de Consumidores y Usuarios (OCU), subió un 48 por ciento, el IPC un 22,7 por ciento y los salarios medios lo han hecho un 13,7 por ciento entre 2002 y 2009. ¿Cómo se equilibró? Con deuda. Una deuda que ahora nos tendremos que sacar de encima. 


			Donde realmente surgen las conclusiones más relevantes es al ver el reparto del ahorro y la inversión, tal como se explica en el cuadro 2. No hay dudas. En tiempos de borrasca, los depósitos y el dinero en efectivo asumen el peso del ahorro. No sólo porque los activos en bolsa disminuyen. También porque los ahorradores buscan seguridad, y, hasta que nadie diga lo contrario a pesar de los temores surgidos en los últimos meses, en los depósitos y cuentas bancarias el dinero está tranquilo y si da un interés superior a la inflación, no se devalúa. 


			Si comparamos 2007 y 2011, el peso de los depósitos más dinero en efectivo ha pasado de un 38 por ciento a un 50,3 por ciento en el total. En cambio, la suma de los fondos de inversión gestionados más la renta variable ha pasado del 38,2 por ciento al 23,9 por ciento. El peso de la renta variable, inversiones directas en valores, era casi el mismo el año pasado que en 1995, cuando la fiesta aún no había empezado. 


			Recuerde que los promedios engañan. La realidad de España puede verse desde otro ángulo. El 85 por ciento de los españoles declara ganar menos de 30.000 euros brutos al mes. La renta per cápita media bajará en 2012 debido a la caída del PIB a menos de 24.000 euros. El 40 por ciento de los españoles tiene problemas para pagar sus deudas y el 59 por ciento declara dificultades para llegar a fin de mes. Diecisiete millones de españoles, los que tienen trabajo, sustentan a los treinta millones que o no tienen trabajo o por razones de edad no son consideradas personas activas. 


			

			


			CUADRO 2. Nuestros ahorros: ayer y hoy 


			Distribución. En % 
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			Éste es el mapa básico. Sigamos con sus indicaciones. 


			

			


			LAS GALLINAS DEL CORRALITO 


			Cuando alguien me preguntaba estos meses sobre la posibilidad de que en España acabáramos viviendo un corralito, respondía con otra pregunta: ¿sabes lo que es un corralito? La ventaja de haber viajado y vivido en Argentina por razones profesionales en uno de los periodos más duros de la historia de ese país me ha servido para poder ver distancias muy claras entre un lugar y otro. 


			La tragedia argentina es irrepetible en España. La economía argentina constituía en aquel momento casi una décima parte de la española; los argentinos tenían depositados en el extranjero 150.000 millones de dólares en divisas, equivalente a la deuda nacional, que crecía día a día. El país había vivido una fantasía al haber equiparado el valor de su moneda con el dólar, que ahogó sus exportaciones. Además, Argentina sufría una triple crisis: social, económica e institucional, con un Gobierno secuestrado por las circunstancias y la presión de la oposición peronista, dispuesta a todo para llegar al poder. Tampoco había por encima de Argentina un ente supranacional como la Unión Europea o un Banco Central Europeo para poner orden. 


			Al ver la depauperación del sistema, el Gobierno de Fernando de la Rúa y su ministro Domingo Cavallo decidieron el 3 de diciembre de 2001 tomar medidas para reducir las transacciones bancarias. La más conocida: prohibir a los argentinos sacar del banco 250 pesos o dólares a la semana. Quería evitarse la fuga de capital de los depósitos. Aunque el Gobierno no impedía las operaciones con tarjetas de débito o de crédito, la mayor parte del pequeño comercio carecía de este sistema de cobro, ahogando temporalmente sus compras y ventas. El corralito fue el acicate del golpe de Estado institucional contra el presidente De la Rúa, del fin de la convertibilidad de un peso con un dólar y de la suspensión de pagos del país. El corralito se levantó, el país entró en una profunda depresión económica, se renegoció una quita de la deuda y al cabo de dos años se fue recuperando lentamente impulsado por las exportaciones agrícolas, pero desde entonces ha estado alejado de los mercados financieros internacionales. No hay quien le fíe. 


			Antes del caso argentino, el mayor corralito de la historia había ocurrido en Estados Unidos en medio de la gran depresión. Sin
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