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I. Introduccién

1. Las cuestiones econOmicas Yy financieras, nunca como hoy, atraen nuestra
atencioén, debido a la creciente influencia de los mercados sobre el bienestar
material de la mayor parte de la humanidad. Esto exige, por un lado, una
regulacion adecuada de sus dinamicas y, por otro, un fundamento ético claro,
gue garantice al bienestar alcanzado esa calidad humana de relaciones que los
mecanismos econdmicos, por si solos, no pueden producir. Muchos demandan
hoy esa fundacion ética y en particular los que operan en el sistema
econdémico-financiero. Precisamente en este contexto se manifiesta el vinculo
necesario entre el conocimiento técnico y la sabiduria humana, sin el cual todo
acto humano termina deteriorandose y con el que, por el contrario, puede
progresar en el camino de la prosperidad para el hombre que sea real e

integral.

2. La promocién integral de cada individuo, de cada comunidad humana y de
todas las personas, es el horizonte Gltimo de este bien comun, que la Iglesia
pretende lograr como «sacramento universal de salvacion».[1] Esta integridad
del bien, cuyo origen y cumplimiento dltimo estan en Dios, y que ha sido
plenamente revelada en Jesucristo, aquel que recapitula todas las cosas (cf. Ef
1, 10), es el objetivo final de toda actividad eclesial. Este bien florece como
anticipacion del reino de Dios, que la Iglesia esta llamada a anunciar e instaurar
en todos los pueblos;[2] y es un fruto peculiar de esa caridad que, como pilar
de la accion eclesial, esta llamada a expresarse en el amor social, civil y
politico. Este amor «se manifiesta en todas las acciones que procuran construir
un mundo mejor. El amor a la sociedad y el compromiso por el bien comdn son
una forma excelente de la caridad, que no sélo afecta a las relaciones entre los
individuos, sino a "las macro-relaciones, como las relaciones sociales,
econdémicas y politicas". Por eso, la Iglesia propuso al mundo el ideal de una
“civilizacion del amor"».[3] EI amor al bien integral, inseparablemente del amor

a la verdad, es la clave de un auténtico desarrollo.



3. Todo ello se busca con la certeza de que en todas las culturas hay muchas
convergencias éticas, expresion de una sabiduria moral comun,[4] sobre cuyo
orden objetivo se funda la dignidad de la persona. En la raiz solida e
indisponible de este orden, que proporciona principios comunes Yy claros, se
fundan los derechos y deberes fundamentales del hombre; sin él, la
arbitrariedad y el abuso de los mas fuertes terminan dominando la escena
humana. Este orden ético, arraigado en la sabiduria de Dios Creador, es por lo
tanto el fundamento indispensable para edificar una comunidad digna de los
hombres, regulada por leyes inspiradas en la justicia real. Esto vale todavia
mas ante la constatacion de que los hombres, aun aspirando con todo su
corazoén al bien y a la verdad, a menudo sucumben a los intereses individuales,
a abusos y a practicas inicuas, de las que se derivan serios sufrimientos para

toda la humanidad y especialmente para los mas débiles y desamparados.

Precisamente para liberar todo ambito del actuar humano del desorden moral,
que tan a menudo lo aflige, la Iglesia reconoce entre sus tareas primordiales
recordar a todos, con humilde certeza, algunos principios éticos claros. Es la
misma razén humana, cuya indole connota indeleblemente a cada persona, la
que exige un discernimiento iluminante en este sentido. De hecho, la
racionalidad humana busca constantemente en la verdad y en la justicia un
fundamento soélido sobre el cual apoyar su propio obrar, bien sabiendo que sin

€l perderia su propia orientacion.[5]

4. Esta orientacion recta de la raz6n no puede faltar en cada sector del obrar
humano. Esto significa que ningun espacio en el que el hombre actia puede
legitimamente pretender estar exento o permanecer impermeable a una ética
basada en la libertad, la verdad, la justicia y la solidaridad.[6] Ello se aplica
también a las areas en las que valen las leyes de la politica y la economia:
«Hoy, pensando en el bien comuln, necesitamos imperiosamente que la politica
y la economia, en dialogo, se coloquen decididamente al servicio de la vida,

especialmente de la vida humana».[7]

Toda actividad humana, en efecto, esta llamada a producir fruto, sirviéndose
con generosidad y equidad de los dones que Dios pone originalmente a

disposicion de todos y desarrollando con laboriosa esperanza las semillas de



bien inscritas, como promesa de fecundidad, en toda la Creacion. Esa llamada
constituye una invitacion permanente a la libertad humana, aun cuando el

pecado esta siempre preparado a insidiar este plan divino original.

Por esta razén, Dios sale al encuentro del hombre en Jesucristo. El,
haciéndonos participes del admirable acontecimiento de su Resurreccién, «no
redime solamente la persona individual, sino también las relaciones sociales
entre los hombres»,[8] y opera en la direccion de un nuevo orden de relaciones
sociales fundado en la Verdad y el Amor, que sea levadura fecunda de
transformacion de la historia. De esta manera, El anticipa en el tiempo el Reino

de los Cielos, que vino a anunciar e inaugurar con su persona.

5. Si bien es cierto que el bienestar econémico global ha aumentado en la
segunda mitad del siglo XX, en medida y rapidez nunca antes experimentadas,
hay que sefalar que al mismo tiempo han aumentado las desigualdades entre
los distintos paises y dentro de ellos.[9] El nimero de personas que viven en

pobreza extrema sigue siendo enorme.

La reciente crisis financiera era una oportunidad para desarrollar una nueva
economia mas atenta a los principios éticos y a la nueva regulacion de la
actividad financiera, neutralizando los aspectos depredadores y especulativos y
dando valor al servicio a la economia real. Aunque si se han realizado muchos
esfuerzos positivos, en varios niveles, que se reconocen y aprecian, no ha
habido ninguna reaccidon que haya llevado a repensar los criterios obsoletos
que continlan gobernando el mundo[10]. Por el contrario, a veces parece
volver a estar en auge un egoismo miope y limitado a corto plazo, el cual,
prescindiendo del bien comun, excluye de su horizonte la preocupacioén, no
s6lo de crear, sino también de difundir riqueza y eliminar las desigualdades,

hoy tan pronunciadas.

6. Esta en juego el verdadero bienestar de la mayoria de los hombres y
mujeres de nuestro planeta, que corren el riesgo de verse confinados cada vez
mas a los margenes, cuando no de ser «excluidos y descartados»[11] del
progreso y el bienestar real, mientras algunas minorias explotan y reservan en

Su propio beneficio vastos recursos y riquezas, permaneciendo indiferentes a la



condicion de la mayoria. Por lo tanto, es hora de retomar lo que es
auténticamente humano, ampliar los horizontes de la mente y el corazén, para
reconocer lealmente lo que nace de las exigencias de la verdad y del bien, y sin
lo cual todo sistema social, politico y econémico esta destinado, en definitiva, a
la ruina y a la implosion. Es cada vez mas claro que el egoismo a largo plazo
no da frutos y hace pagar a todos un precio demasiado alto; por lo tanto, si
gueremos el bien real del hombre verdadero para los hombres, «jel dinero

debe servir y no gobernar!».[12]

Al respecto, si bien es verdad que corresponde primordialmente a los
operadores competentes y responsables desarrollar nuevas formas de
economia y finanza, cuyas practicas y normas se orienten al progreso del bien
comun y sean respetuosas de la dignidad humana, en la linea segura trazada
por la ensefianza social de la Iglesia. Con este documento, sin embargo, la
Congregacion para la Doctrina de la Fe, cuya competencia también se extiende
a cuestiones de naturaleza moral, en colaboracion con el Dicasterio para el
Servicio del Desarrollo Humano Integral, quiere ofrecer algunas
consideraciones de fondo y puntualizaciones para apoyar el progreso y
defender aquella dignidad.[13] En particular, es necesario emprender una
reflexion ética sobre ciertos aspectos de la intermediacién financiera, cuyo
funcionamiento, habiéndose desvinculado de fundamentos antropolégicos y
morales apropiados, no sélo ha producido abusos e injusticias evidentes, sino
que se ha demostrado también capaz de crear crisis sistémicas en todo el
mundo. Es un discernimiento que se ofrece a todos los hombres y mujeres de

buena voluntad.
Il. Consideraciones basicas de fondo

7. Algunas consideraciones elementales son evidentes a los ojos de todos los
que, lealmente, tienen presente la situacion historica en la que vivimos; y ello
mas all4d de cualquier teoria 0 escuela de pensamiento, en cuyas legitimas
discusiones este documento no pretende intervenir y a cuyo dialogo, por el
contario, desea contribuir, con la conciencia de que no hay recetas econémicas

validas universalmente y para siempre.



8. Toda realidad y actividad humana, si se vive en el horizonte de una ética
adecuada, es decir, respetando la dignidad humana y orientandose al bien
comun, es positiva. Esto se aplica a todas las instituciones que genera la
dimensién social humana y también a los mercados, a todos los niveles,

incluyendo los financieros.

A este respecto cabe sefialar que incluso aquellos sistemas que dan vida a los
mercados, mas que basarse en dinamicas anonimas, elaboradas por
tecnologias cada vez mas sofisticadas, se sustentan en relaciones, que no
podrian establecerse sin la participacién de la libertad de los individuos.
Resulta claro entonces que la misma economia, como cualquier otra esfera
humana, «tiene necesidad de la ética para su correcto funcionamiento; no de

una ética cualquiera, sino de una ética amiga de la personax.[14]

9. Por lo tanto, es obvio que sin una visién adecuada del hombre es imposible
fundar ni una ética ni una praxis que estén a la altura de su dignidad y de un
bien que sea realmente comun. De hecho, por mucho que se proclame neutral
o separada de cualquier conexion de fondo, toda accién humana — incluso en la
esfera econdmica — implica una comprensioén del hombre y del mundo, que
revela su mayor o menor positividad a través de los efectos y el desarrollo que

produce.

En este sentido, nuestra época se ha revelado de cortas miras acerca del
hombre entendido individualmente, prevalentemente consumidor, cuyo
beneficio consistiria mas que nada en optimizar sus ganancias pecuniarias. Es
peculiar de la persona humana, de hecho, poseer una indole relacional y una
racionalidad a la basqueda perenne de una ganancia y un bienestar que sean
completos, irreducibles a una légica de consumo o a los aspectos econémicos
de la vida.[15]

Esta indole relacional fundamental del hombre[16] esta esencialmente marcada
por una racionalidad, que resiste cualquier reduccion que cosifique sus
exigencias de fondo. En este sentido, no se puede negar que hoy existe una
tendencia a cosificar cualquier intercambio de "bienes", reduciéndolo a mero

intercambio de "cosas".



En realidad, es evidente que en la transmision de bienes entre sujetos esta en
juego algo mas que los meros bienes materiales, dado que estos a menudo
vehiculan bienes inmateriales, cuya presencia o ausencia concreta determina,
en modo decisivo, también la calidad de las mismas relaciones economicas
(como confianza, imparcialidad, cooperacion...). A este nivel es facil entender
bien que la l6égica del don sin contrapartida no es alternativa sino inseparable y

complementaria a la del intercambio de equivalentes.[17]

10. Es facil ver las ventajas de una vision del hombre entendido como sujeto
constitutivamente incorporado en una trama de relaciones, que son en si
mismas un recurso positivo.[18] Toda persona nace dentro de un contexto
familiar, es decir, dentro de relaciones que lo preceden, sin las cuales seria
imposible su mismo existir. Mas tarde desarrolla las etapas de su existencia,
gracias siempre a lighmenes, que actian el colocarse de la persona en el
mundo como libertad continuamente compartida. Son precisamente estos
ligamenes originales los que revelan al hombre como ser relacionado y

esencialmente marcado por lo que la Revelacion cristiana llama "comunion”.

Este caracter original de comunion, al mismo tiempo que evidencia en cada
persona humana un rastro de afinidad con el Dios que lo ha creado y lo llama a
una relacion de comunidon con él, es también aquello que lo orienta
naturalmente a la vida comunitaria, lugar fundamental de su completa
realizacion. Solo el reconocimiento de este caracter, como elemento
originariamente constitutivo de nuestra identidad humana, permite mirar a los
demas no principalmente como competidores potenciales, sino como posibles
aliados en la construccién de un bien, que no es auténtico si no se refiere, al

mismo tiempo, a todos y cada uno.

Esta antropologia relacional ayuda también al hombre a reconocer la validez de
las estrategias econdmicas dirigidas principalmente a la calidad global de vida,
antes que al crecimiento indiscriminado de las ganancias; a un bienestar que, si
se pretende tal, debe ser siempre integral, de todo el hombre y de todos los
hombres. Ningun beneficio es legitimo, en efecto, cuando se pierde el horizonte
de la promocion integral de la persona humana, el destino universal de los

bienes y la opcion preferencial por los pobres.[19] Estos tres principios se



implican y exigen necesariamente el uno al otro en la perspectiva de la

construccion de un mundo mas justo y solidario.

Asi, todo progreso del sistema econémico no puede considerarse tal si se mide
solo con parametros de cantidad y eficacia en la obtencién de beneficios, sino
que tiene que ser evaluado también en base a la calidad de vida que produce y
a la extensiéon social del bienestar que difunde, un bienestar que no puede
limitarse a sus aspectos materiales. Todo sistema econdmico legitima su
existencia no solo por el mero crecimiento cuantitativo de los intercambios
econdmicos, sino probando su capacidad de producir desarrollo para todo el
hombre y todos los hombres. Bienestar y desarrollo se exigen y se apoyan
mutuamente,[20] requiriendo politicas y perspectivas sostenibles mas alla del

corto plazo.[21]

En este sentido, es deseable que, sobre todo las universidades y las escuelas
de economia, en sus programas de estudios, de manera no marginal o
accesoria, sino fundamental, proporcionen cursos de capacitacion que eduquen
a entender la economia y las finanzas a la luz de una visibn completa del
hombre, no limitada a algunas de sus dimensiones, y de una ética que la
exprese. Una gran ayuda, en este sentido, la ofrece la Doctrina social de la

Iglesia.

11. Por lo tanto, el bienestar debe evaluarse con criterios mucho mas amplios
que el producto interno bruto (PIB) de un pais, teniendo mas bien en cuenta
otros parametros, como la seguridad, la salud, el crecimiento del "capital
humano", la calidad de la vida social y del trabajo. Debe buscarse siempre el
beneficio, pero nunca a toda costa, ni como referencia Unica de la accion

econdmica.

Aqui resulta ejemplar la importancia de parametros que humanicen, de formas
culturales y mentalidades en las que la gratuidad — es decir, el descubrimiento
y el ejercicio de lo verdadero y lo justo como bienes intrinsecos — se convierta
en la norma de medida,[22] y donde ganancia y solidaridad no sean
antagonicas. De hecho, alli donde prevalece el egoismo y los intereses
particulares es dificil para el hombre captar esa circularidad fecunda entre



ganancia y don, que el pecado tiende a ofuscar y destruir. Por el contrario, en
una perspectiva plenamente humana, se establece un circulo virtuoso entre
ganancia y solidaridad, el cual, gracias al obrar libre del hombre, puede

expandir todas las potencialidades positivas de los mercados.

Un recordatorio siempre actual para reconocer la conveniencia humana de la
gratuidad proviene de aquella regla formulada por Jesus en el Evangelio
llamada regla de oro, que nos invita a hacer a los demas lo que nos gustaria

gue nos hicieran a nosotros (cf. Mt 7,12; Lc 6,31).

12. Ninguna actividad econ6mica puede sostenerse por mucho tiempo si no se
realiza en un clima de saludable libertad de iniciativa.[23] Es asimismo evidente
que la libertad de la que gozan, hoy en dia, los agentes econémicos, entendida
en modo absoluto y separado de su intrinseca referencia a la verdad y al bien,
tiende a generar centros de supremacia y a inclinarse hacia formas de
oligarquia, que en ultima instancia perjudican la eficiencia misma del sistema

econdémico.[24]

Desde este punto de vista, cada vez es mas facil ver como, ante el creciente y
penetrante poder de agentes importantes y grandes redes econdmicas y
financieras, a los actores politicos, a menudo desorientados e impotentes a
causa de la supranacionalidad de tales agentes y de la volatilidad del capital
manejado por estos, les cuesta responder a su vocacion original como
servidores del bien comun, y pueden incluso convertirse en siervos de

intereses extrafos a ese bien.[25]

Esto hace hoy mas que nunca urgente una alianza renovada entre los agentes
econdémicos y politicos en la promocion de todo aquello que es necesario para
el completo desarrollo de cada persona humana y de toda la sociedad,
conjugando al mismo tiempo las exigencias de la solidaridad y la
subsidiariedad.[26]

13. En principio, todas las dotaciones y medios utilizados por los mercados

para aumentar su capacidad de asignacion, si no estan dirigidos contra la



dignidad de la persona y tienen en cuenta el bien comun, son moralmente
admisibles.[27]

Sin embargo, es asimismo evidente que ese potente propulsor de la economia
que son los mercados es incapaz de regularse por si mismo:[28] de hecho,
estos no son capaces de generar los fundamentos que les permitan funcionar
regularmente (cohesion social, honestidad, confianza, seguridad, leyes...), ni
de corregir los efectos externos negativos (diseconomy) para la sociedad
humana (desigualdades, asimetrias, degradacion ambiental, inseguridad social,

fraude...).

14. No es posible, ademas, mas all4d del hecho de que muchos de sus
operadores estdn animados individualmente por buenas y correctas
intenciones, ignorar que en la actualidad la industria financiera, debido a su
omnipresencia y a su inevitable capacidad de condicionar y — en cierto sentido
— de dominar la economia real, es un lugar donde los egoismos y los abusos

tienen un potencial sin igual para causar dafio a la comunidad.

En este sentido, hay que destacar que en el mundo econdémico y financiero se
dan casos en los cuales algunos de los medios utilizados por los mercados,
aungque no sean en si mismos inaceptables desde un punto de vista ético,
constituyen sin embargo casos de inmoralidad préxima, a saber, ocasiones en
las cuales con mucha facilidad se generan abusos y fraudes, especialmente en
perjuicio de la contraparte en desventaja. Por ejemplo, comercializar algunos
productos financieros, en si mismos licitos, en situacibn de asimetria,
aprovechando las lagunas informativas o la debilidad contractual de una de las
partes, constituye de suyo una violacién de la debida honestidad relacional y es

una grave infraccion desde el punto ético.

Dado que, en la situacién actual, la complejidad de muchos productos
financieros hace de esa asimetria un elemento intrinseco al sistema — que pone
a los compradores en una posicion de inferioridad en relacion a quienes los
comercializan — no pocos piden la superacion del principio tradicional del
caveat emptor ("jatento, comprador!"). Este principio, segun el cual incumbiria

ante todo al comprador la responsabilidad de verificar la calidad del bien



adquirido, presupone, de hecho, la igualdad en la capacidad de proteger el
propio interés por parte de los contrayentes; lo que, de hecho, hoy en dia en
muchos casos no existe, ya sea por la evidente relacion jerarquica que se
instaura en algunos tipos de contratos (como entre prestamista y el prestatario),

ya sea por la compleja estructuracion de muchas ofertas financieras.

15. También el dinero es en si mismo un instrumento bueno, como muchas
cosas de las que el hombre dispone: es un medio a disposicion de su libertad, y
sirve para ampliar sus posibilidades. Este medio, sin embargo, se puede volver
facilmente contra el hombre. Asi también la multiplicidad de instrumentos
financieros (financialization) a disposicion del mundo empresarial, que permite
a las empresas acceder al dinero mediante el ingreso en el mundo de la libre
contratacién en bolsa, es en si mismo un hecho positivo. Este fenébmeno, sin
embargo, implica hoy el riesgo de provocar una mala financiacion de la
economia, haciendo que la riqueza virtual, concentrandose principalmente en
transacciones marcadas por un mero intento especulativo y en negociaciones
"de alta frecuencia" (high-frequency trading), atraiga a si excesivas cantidades
de capitales, sustrayéndolas al mismo tiempo a los circuitos virtuosos de la

economia real.[29]

Lo que habia sido tristemente vaticinado hace mas de un siglo, por desgracia,
ahora se ha hecho realidad: el rendimiento del capital asecha de cerca y
amenaza con suplantar la renta del trabajo, confinado a menudo al margen de
los principales intereses del sistema econémico. En consecuencia, el trabajo
mismo, con su dignidad, no s6lo se convierte en una realidad cada vez mas en
peligro, sino que pierde también su condicién de "bien" para el hombre,[30]
convirtiéendose en un simple medio de intercambio dentro de relaciones

sociales asimétricas.

Precisamente en esa inversion de orden entre medios y fines, en virtud del cual
el trabajo, de bien, se convierte en "instrumento" y el dinero, de medio, se
convierte en "fin", encuentra terreno fértil esa "cultura del descarte", temeraria y
amoral, que ha marginado a grandes masas de poblacion, privandoles de
trabajo decente y convirtiéndoles en sujetos "sin horizontes, sin salida": «Ya no

se trata simplemente del fendmeno de la explotacién y de la opresién, sino de



algo nuevo: con la exclusion queda afectada en su misma raiz la pertenencia a
la sociedad en la que se vive, pues ya no se esta en ella abajo, en la periferia,
0 sin poder, sino que se esta fuera. Los excluidos no son «explotados» sino

desechos, "sobrantes"».[31]

16. A tal proposito, como no pensar en la funcion social insustituible del crédito,
cuya responsabilidad incumbe principalmente a intermediarios financieros
cualificados y fiables. En este contexto, resulta claro que la aplicacion de tasas
de interés excesivamente altas, que de hecho no son sostenibles por los
prestatarios, representa una operacion no solo ilegitima bajo el perfil ético sino
también disfuncional para la salud del sistema econdmico. Desde siempre,
semejantes practicas, asi como los comportamientos efectivamente usurarios,
han sido percibidos por la conciencia humana como inicuos y por el sistema

econdmico como contrarios a su correcto funcionamiento.

Aqui la actividad financiera revela su vocacion primaria de servicio a la
economia real, llamada a crear valor, por medios moralmente licitos, y a
favorecer una movilizacién de los capitales para generar una circularidad
virtuosa de riqueza.[32] En este sentido, por ejemplo, son muy positivas y
deben ser alentadas realidades como el crédito cooperativo, el microcrédito, asi
como el crédito puablico al servicio de las familias, las empresas, las

comunidades locales y el crédito para la ayuda a los paises en desarrollo.

Nunca como en este ambito, donde el dinero puede manifestar todo su
potencial positivo, es tan evidente que no resulta legitimo, desde el punto de
vista ético, arriesgar injustificadamente el crédito que deriva de la sociedad

civil, utilizandolo con fines principalmente especulativos.

17. Es un fenémeno éticamente inaceptable, no la simple ganancia, sino el
aprovecharse de una asimetria en favor propio para generar beneficios
significativos a expensas de otros; lucrar explotando la propia posicion
dominante con desventaja injusta de los demas o enriquecerse creando

perjuicio o perturbando el bienestar colectivo.[33]



Esta practica es particularmente deplorable, desde el punto de vista moral,
cuando unos pocos — por ejemplo importantes fondos de inversion — intentan
obtener beneficios, mediante una especulacion[34] encaminada a provocar
disminuciones artificiales de los precios de los titulos de la deuda publica, sin
preocuparse de afectar negativamente o agravar la situacion econdémica de
paises enteros, poniendo en peligro no soélo los proyectos publicos de
saneamiento economico sino la misma estabilidad econdmica de millones de
familias, obligando al mismo tiempo a las autoridades gubernamentales a
intervenir con grandes cantidades de dinero publico, y llegando incluso a

determinar artificialmente el funcionamiento adecuado de los sistemas politicos.

La finalidad especulativa, especialmente en el campo econdémico financiero,
amenaza hoy con suplantar a todos los otros objetivos principales en los que se
concreta la libertad humana. Este hecho est4d deteriorando el inmenso
patrimonio de valores que hace de nuestra sociedad civil un lugar de
coexistencia pacifica, de encuentro, de solidaridad, de reciprocidad
regeneradora y de responsabilidad por el bien comdn. En este contexto,
palabras como "eficiencia”, "competencia", "liderazgo", "mérito" tienden a
ocupar todo el espacio de nuestra cultura civil, asumiendo un significado que
acaba empobreciendo la calidad de los intercambios, reducidos a meros

coeficientes numéricos.

Esto requiere ante todo que se emprenda una reconquista de lo humano, para
reabrir los horizontes a la sobreabundancia de valores, que es la Unica que
permite al hombre encontrarse a si mismo y construir sociedades que sean
acogedoras e inclusivas, donde haya espacio para los mas débiles y donde la
riqueza se utilice en beneficio de todos. En resumen, lugares donde al hombre

le resulte bello vivir y facil esperar.
[ll. Algunas puntualizaciones en el contexto actual

18. Para ofrecer orientaciones éticas concretas y especificas a todos los
agentes economicos y financieros — quienes lo requieren cada vez mas — se
tratara ahora de formular algunas puntualizaciones, utiles para un

discernimiento que mantenga abiertas las vias hacia aquello que hace al



hombre verdaderamente hombre y le ayude a evitar poner en peligro tanto su

dignidad como el bien comun.[35]

19. El mercado, gracias al progreso de la globalizaciéon y la digitalizacion,
puede compararse con un gran organismo, en cuyas venas corren, como linfa
vital, inmensas cantidades de capitales. Sirviendonos de esta analogia,
podemos por tanto hablar también de la "salud" del mismo organismo, cuando
sus medios y aparatos procuran una buena funcionalidad del sistema, en el
cual el crecimiento y la difusibn de la riqueza van de consuno. Salud del
sistema que depende de la salud de cada una de las acciones realizadas. Con
semejante salud del sistema-mercado es mas facil que sean respetados y

promovidos también la dignidad del hombre y el bien comun.

De modo semejante, cada vez que se introducen y difunden instrumentos
econdmicos Y financieros no fiables, que ponen en serio peligro el crecimiento y
la difusion de la riqueza, creando puntos criticos y riesgos sistémicos, se puede

hablar de una "intoxicacion" de ese organismo.

Se entiende asi la exigencia, cada vez mas advertida, de introducir una
certificacion de las autoridades publicas para todos los productos que
provienen de la innovacién financiera, al fin de preservar la salud del sistema y
prevenir efectos colaterales negativos. Favorecer la salud y evitar la
contaminacion, incluso desde el punto de vista econémico, es un imperativo
moral ineludible para todos los actores comprometidos en los mercados. Esta
exigencia demuestra asimismo la urgencia de una coordinacién supranacional

entre las diferentes arquitecturas de los sistemas financieros locales.[36]

20. Esa salud se nutre de una multiplicidad y diversidad de recursos, que
constituye una especie de "biodiversidad" economica y financiera. Esta
representa un valor afiadido para el sistema econdmico y debe ser favorecida y
salvaguardada mediante adecuadas politicas econdmico-financieras, al fin de
asegurar a los mercados la presencia de una pluralidad de sujetos e
instrumentos sanos, con riqueza y diversidad de caracteres; sea en positivo,
sosteniendo su accién, sea en negativo, obstaculizando a todos aquellos que

deterioran la funcionalidad del sistema que produce y difunde riqueza.



A este respecto, hay que destacar que la cooperacidon realiza una funcién
singular en la tarea de producir en modo sano valor afiadido en los mercados.
Una leal e intensa sinergia de los agentes obtiene facilmente ese valor afiadido

que busca toda actuacion econémica.[37]

Cuando el hombre reconoce la solidaridad fundamental que lo liga a todos los
demas hombres, percibe que no puede apropiarse de los bienes de que
dispone. Cuando se habitta a la solidaridad, estos bienes son usados no sélo
para sus propias necesidades, y asi se multiplican, dando a menudo también
frutos inesperados para los demas.[38] Aqui se puede notar claramente como
compartir «<no es solo division sino también multiplicacion de los bienes,

creacion de nuevo pan, de nuevos bienes, de nuevo Bien con mayusculax».[39]

21. La experiencia de las ultimas décadas ha demostrado con evidencia, por un
lado, lo ingenua que es la confianza en una autosuficiencia distributiva de los
mercados, independiente de toda ética y, por otro lado, la impelente necesidad
de una adecuada regulacion, que conjugue al mismo tiempo libertad y tutela de
todos los sujetos que en ella operan en régimen de una sana y correcta
interaccion, especialmente de los méas vulnerables. En este sentido, los
poderes politicos y economico-financieros deben siempre mantenerse distintos
y autbnomos y al mismo tiempo orientarse, mas all4 de todas complicidad
nociva, a la realizacion de un bien que es tendencialmente comin y no

reservado a pocos sujetos privilegiados.[40]

Esa regulacién se hace aun mas necesaria ya sea por la constatacion de que
entre los principales motivos de la reciente crisis econémica se hallan también
conductas inmorales de representantes de mundo financiero, ya sea por el
hecho de que la dimension supranacional del sistema econdémico permite burlar
facilmente las reglas establecidas por los distintos paises. Ademas, la extrema
volatilidad y movilidad de los capitales comprometidos en el mundo financiero
permite a quien dispone de ellos operar facilmente mas alla de toda norma que
no sea la de un beneficio inmediato, chantajeando a menudo desde una

posicion de fuerza también al poder politico de turno.



Queda claro, por tanto, que los mercados necesitan orientaciones solidas y
robustas, tanto macroprudenciales como normativas, lo mas participadas y
uniformes que sea posible; asi como reglas, que hay que actualizar
continuamente, porque la realidad misma de los mercados estd en continuo
movimiento. Estas orientaciones deben garantizar un serio control de la
fiabilidad y la calidad de todos los productos economicos y financieros,
especialmente los mas estructurados. Y cuando la velocidad de los procesos
de innovacién produce excesivos riesgos sistémicos, es preciso que los
operadores econdmicos acepten los vinculos y frenos que exige el bien comun,

sin tratar de burlarlos o disminuirlos.

En tal sentido, teniendo presente la actual globalizacién del sistema financiero,
es importante mantener una coordinacion estable, clara y eficaz entre las
diversas autoridades nacionales de regulaciéon de los mercados, con la
posibilidad, y a veces incluso la necesidad, de compartir con prontitud
decisiones vinculantes cuando lo exija el riesgo para el bien comdn. Esas
autoridades de regulacion deben ser siempre independientes y estar vinculadas
a las exigencias de la equidad y del bien comun. La dificultades comprensibles,
en este sentido, no deben desalentar la busqueda y actuacion de estos
sistemas normativos, que deben ser concertados entre los paises y cuyo

alcance debe ser igualmente supranacional.[41]

Las reglas deben favorecer una completa trasparencia de lo que se negocia,
para eliminar toda forma de injusta desigualdad, garantizando lo mas posible
un equilibrio en los intercambios. Especialmente teniendo en cuenta que la
concentracion asimétrica de informaciones y poder tiende a reforzar a los
sujetos econdémicos mas fuertes, creando hegemonias capaces de influenciar
unilateralmente no sélo los mercados sino incluso los mismos sistemas
politicos y normativos. Por lo demas, alli donde se ha practicado una
desregulacion masiva se ha puesto en evidencia que los espacios de vacio
normativo e institucional constituyen espacios favorables, no solo para el riesgo
moral y la malversacion, sino también para la aparicion de exuberancias
irracionales de los mercados — a las que siguen burbujas especulativas y luego

repentinos colapsos ruinosos — y de crisis sistémicas.[42]



22. Una gran ayuda para evitar crisis sistémicas seria establecer, para los
intermediarios bancarios de crédito, una clara definicion y la separacion de la
gestion de cartera de créditos comerciales y aquel destinado a la inversion o a
la negociacion de cartera propia.[43] Todo esto para evitar, lo mas posible,

situaciones de inestabilidad financiera.

La salud del sistema financiero exige ademas la mayor cantidad de informacion
posible, para que cada sujeto pueda tutelar en plena y consciente libertad sus
intereses: es importante, en efecto, saber si los propios capitales son usados
con fines especulativos o no, asi como conocer claramente el grado de riesgo y
la congruencia del precio de los productos financieros que se subscriben.
Sobre todo considerando que el ahorro, especialmente el familiar, es un bien
publico que hay que tutelar y que trata siempre de excluir el riesgo. EI mismo
ahorro, cuando se pone en manos expertas de asesores financieros, tiene que

ser bien administrado y no simplemente gestionado.

Entre los comportamientos moralmente criticables en la gestion del ahorro por
parte de los asesores financieros cabe sefalar: los excesivos movimientos del
portafolio de titulos, con el propdsito principal de incrementar los ingresos
generados por las comisiones del intermediario; la desaparicion de la
imparcialidad debida en la oferta de instrumentos de ahorro, con la complicidad
de algunos bancos, alli donde los productos de otros sujetos se ajustarian
mejores a las necesidades del cliente; la falta de diligencia adecuada o incluso
negligencia dolosa por parte de los consultores, respecto a la proteccion de los
intereses de portafolio de sus clientes; la concesion de préstamos por parte de
un intermediario bancario, subordinada a la simultanea subscripcion de otros

productos financieros quizas no favorables al cliente.

23. Toda empresa es una importante red de relaciones y, a su manera,
representa un verdadero cuerpo social intermedio, con su propia cultura y
praxis. Estas, mientras determinan la organizacion interna de la empresa,
afectan también al tejido social en el que ella opera. Precisamente a este nivel,
la Iglesia recuerda la importancia de una responsabilidad social de la

empresal44], que se explicita ad extra y ad intra de la misma.



En este sentido, donde el mero beneficio se sitia en la cima de la cultura de
una empresa financiera, ignorando las simultaneas necesidades del bien
comun — cosa que hoy se sefiala como un hecho generalizado incluso en
prestigiosas escuelas de negocios (business schools) —, toda instancia ética
viene de hecho percibida como extrinseca y yuxtapuesta a la accion
empresarial. Esto resulta mucho mas acentuado por el hecho de que, en tal
|6gica organizativa, aquellos que no se adecuan a los objetivos empresariales
de este tipo, son penalizados tanto a nivel retributivo como de reconocimiento
profesional. En estos casos, la finalidad del mero lucro crea facilmente una
l6gica perversa y selectiva, que a menudo favorece el ascenso a la cima
empresarial de sujetos capaces pero codiciosos y sin escrupulos, cuya accion

social es impulsada principalmente por una ganancia personal egoista.

Ademas, esta légica obliga con frecuencia a la administracion a actuar politicas
econdmicas encaminadas, no a impulsar la salud econémica de las empresas a
las que servian, sino a incrementar solo los beneficios de los accionistas
(shareholders), perjudicando asi los intereses legitimos de todos aquellos que,
con su trabajo y servicio, operan en beneficio de la misma empresa, asi como a
los consumidores y a las varias comunidades locales (stakeholders). Y todo
ello, a menudo, estimulado por enormes remuneraciones proporcionales a los
resultados inmediatos de la gestibn (por lo demas no equilibradas con
equivalentes penalizaciones en caso de fracaso de los objetivos), que, si bien a
corto plazo aseguran grandes ganancias a los directivos y accionistas, terminan
por propiciar la aceptaciébn de riesgos excesivos y dejar a las empresas
debilitadas y empobrecidas de las energias econdémicas que les habrian

asegurado perspectivas adecuadas de futuro.

Todo esto facilmente genera y difunde una cultura profundamente amoral — en
la que con frecuencia no se duda en cometer un delito, cuando los beneficios
esperados superan las sanciones previstas — y contamina seriamente la salud
de cualquier sistema economico-social, poniendo en peligro su funcionalidad y
dafando gravemente la realizacion efectiva del bien comun, sobre el cual se

fundan necesariamente todas las formas de socializacion.



Por lo tanto, es urgente una autocritica sincera a este respecto, asi como una
inversion de tendencia, favoreciendo en cambio una cultura empresarial y
financiera que tenga en cuenta todos aquellos factores que constituyen el bien
comun. Esto significa, por ejemplo, que hay que colocar claramente a la
persona y la calidad de las relaciones interpersonales en el centro de la cultura
empresarial, , de modo que cada empresa practique una forma de
responsabilidad social que no sea meramente marginal u ocasional, sino que

anime desde dentro todas sus acciones, orientandola socialmente.

Precisamente aqui, la circularidad natural que existe entre el beneficio — factor
intrinsecamente necesario en todo sistema econdmico — y la responsabilidad
social — elemento esencial para la supervivencia de toda forma de convivencia
civii — esta llamada a revelar toda su fecundidad, mostrando el vinculo
indisoluble, que el pecado tiende a ocultar, entre una ética respetuosa de las
personas y del bien comun, y la funcionalidad real de todo sistema econémico-
financiero. Esta circularidad virtuosa es favorecida, por ejemplo, por la
basqueda de la reduccién del riesgo de conflicto con los stakeholder, como
asimismo por el fomento de una mayor motivacién intrinseca de los empleados

en una empresa.

Aqui la creacion de valor afiadido, que es el propdésito primordial del sistema
econdmico-financiero, debe demostrar en ultima instancia su viabilidad dentro
de un sistema ético solido, precisamente porque se basa en una buUsqueda
sincera del bien comun. Soélo del reconocimiento y potenciacion del vinculo
intrinseco que existe entre raz6n econodmica y razon ética puede emanar un
bien que sea para todos los hombres.[45] Dado que también el mercado, para
funcionar bien, necesita presupuestos antropoldgicos y éticos, que por si solo

no es capaz de producir.

24. Si bien, por un lado, el mérito crediticio exige una actividad de seleccién
atenta, para identificar beneficiarios realmente dignos, capaces de innovar y
evitar colusiones insanas, por otro lado los bancos, para poder soportar
adecuadamente los riesgos afrontados, deben disponer de convenientes

dotaciones de activos, de modo que una eventual socializacion de las pérdidas



sea lo mas limitada posible y recaiga sobre todo en aquellos que han sido

realmente responsables.

Ciertamente, la gestion delicada del ahorro, ademéas de la debida regulacion
juridica, requiere también paradigmas culturales adecuados, junto con la
practica de una revisién cuidadosa, sin excluir el punto de vista ético, de la
relacion entre banco y cliente, y una supervision continua de la legitimidad de

todas las operaciones que le conciernen.

Una propuesta interesante para moverse en esa direccion y que habria que
experimentar, seria establecer Comités éticos, dentro de los bancos, para
apoyar a los Consejos de Administracion. Todo ello para ayudar a los bancos,
no so6lo a preservar sus balances de las consecuencias de sufrimientos y
pérdidas y a mantener una coherencia efectiva entre la mision fiduciaria y la

praxis financiera, sino también a apoyar adecuadamente la economia real.

25. La creacioén de titulos de crédito de alto riesgo — que operan de hecho una
especie de creacion ficticia de valor, sin un adecuado quality control ni una
correcta evaluacion del crédito — puede enriquecer a quienes hacen de
intermediarios, pero crean facilmente insolvencia en perjuicio de aquellos que
los deben cobrar; esto es tanto aun mas cierto si el peso de la criticidad de
estos titulos, por parte del instituto que los emite, se descarga en el mercado
en el que se difunden y propagan (por ejemplo, la titulacion de hipotecas
subprime), generando intoxicacion en amplios sectores Yy dificultades
potencialmente sistémicas. Esta contaminacion de los mercados contradice la
necesaria salud del sistema econdmico-financiero, y es inaceptable desde el

punto de vista de una ética respetuosa del bien comun.

Cada titulo de crédito debe corresponder a un valor orientativamente real y no
s6lo presumible y dificilmente cotejable. En tal sentido, es cada vez mas
urgente una regulacion y evaluacion publica super partes del comportamiento
de las agencias de rating del crédito, con instrumentos juridicos que permitan,
por un lado, sancionar las acciones distorsionadas y, por otro, impedir la
creacion de situaciones de oligopolio peligroso por parte de algunas de ellas.

Esto es particularmente cierto en caso de productos del sistema de



intermediacion crediticia en los que la responsabilidad del crédito concedido es

descargada por el prestamista original sobre quienes lo relevan.

26. Algunos productos financieros, incluidos los llamados "derivados", se
crearon para garantizar un seguro contra riesgos inherentes a determinadas
operaciones, incluyendo a menudo una apuesta hecha sobre la base del valor
presuntamente atribuido a dichos riesgos. Subyacentes a estos instrumentos
financieros estan los contratos en los que las partes todavia pueden evaluar
razonablemente el riesgo fundamental contra los cuales se pretende

aseqgurarse.

Sin embargo, para algunos tipos de derivados (en particular, las llamadas
titulizaciones o securitizations), se ha observado que a partir de las estructuras
originarias y vinculadas a inversiones financiarias individuales se construian
estructuras cada vez mas complejas (titulizaciones de titulizaciones), en las
cuales es cada vez mas dificil — en realidad, practicamente imposible después
de varias de estas transacciones — establecer en modo razonable y ecuo su
valor fundamental. Esto significa que cada paso en la compraventa de estos
titulos, mas alla de la voluntad de las partes, opera de hecho una distorsion del
valor efectivo del riesgo que el instrumento deberia proteger. Todo ello ha
favorecido el surgimiento de burbujas especulativas, que han sido importantes

concausas de la reciente crisis financiera.

Es evidente que la improvisa aleatoriedad de estos productos - el
desvanecimiento creciente de la transparencia de lo que aseguran — que, en la
operacion original no es percibida, los hace cada vez menos aceptables desde
el punto de vista de una ética respetuosa de la verdad y del bien comun, ya que
los transforma en una especie de bombas de relojeria, listas para explotar
antes o después, esparciendo su falta de fiabilidad econémica e intoxicando los
mercados. Hay aqui una carencia ética, que se vuelve mas grave a medida que
estos productos se negocian en los llamados mercados extrabursatiles (over
the counter) — expuestos al azar, cuando no al fraude, mas que los mercados

regulados —y sustraen linfa vital e inversiones a la economia real.



Una valoracion ética semejante se puede hacer también con respecto a los
usos de los credit default swap (CDS: permuta de incumplimiento crediticio;
esto es, contratos particulares aseguradores del riesgo de quiebra), que
permiten apostar sobre el riesgo de quiebra de un tercero, también a aquellos
gue no han asumido en precedencia un riesgo de crédito, e incluso repetir tales
transacciones en el mismo evento, lo cual no es de ninguna manera permitido

por las normales pdlizas de seguros.

El mercado de CDS, en visperas de la crisis econdmica de 2007, era tan
imponente que representaba aproximadamente el equivalente del PIB mundial.
El difundirse sin limites adecuados de este tipo de contratos ha favorecido el
crecimiento de una finanza de riesgo y de apuestas sobre la quiebra de

terceros, lo que resulta inaceptable desde el punto de visto ético.

De hecho, la operatividad de compra de esos instrumentos por parte de
aquellos que no han asumido aun riesgo alguno de crédito es un caso singular
en el que individuos comienzan a interesarse por la quiebra de otras entidades

econdmicas e incluso pueden verse tentados a operar en este sentido.

Es evidente que esta posibilidad, mientras, por una parte, constituye un hecho
particularmente reprobable desde el punto de vista moral, ya que quien asi
actia lo hace en pos de una especie de "canibalismo" econémico, por otra
parte, socava la necesaria confianza basica, sin la cual el circuito econémico
terminaria bloqueando. También en este caso, podemos notar cdmo un evento
negativo desde el punto de vista ético, se convierte en perjudicial para la sana

funcionalidad de sistema econdmico.

Cabe sefialar, finalmente, que cuando de semejantes apuestas pueden derivar
grandes dafios a paises enteros y a millones de familias, nos enfrentamos a
acciones sumamente inmorales, y resulta por ello conveniente ampliar las
prohibiciones, ya existentes en algunos paises, para este tipo de operaciones,

castigando con la maxima severidad tales infracciones.

27. En un punto neurdlgico del dinamismo de los mercados financieros se

encuentran tanto la fijacion (fixing) de la tasa de interés relativa a los préstamos



interbancarios (LIBOR), cuya cuantificacion sirve como tasa-guia de interés del
mercado monetario, como las tasas de cambio oficiales de las distintas divisas,

aplicadas por los bancos.

Estos son pardmetros importantes, que tienen un impacto significativo en todo
el sistema econdmico-financiero, ya que afectan a las grandes transferencias
diarias de efectivo entre las partes que suscriben contratos basados
precisamente en la cuantificacion de dichas tasas. La manipulacion de esta
constituye por lo tanto un caso de grave violacion ética, con consecuencias de

amplio alcance.

El hecho de que esto haya podido suceder impunemente durante muchos afios
demuestra lo fragil y expuesto al fraude que es un sistema financiero que no
esté suficientemente controlado por normas y se halle desprovisto de
sanciones proporcionadas a las violaciones en las que incurren sus actores. En
este contexto, la creacion de verdaderos "carteles" de connivencia entre los
sujetos responsables de la correcta fijacidn del nivel de esas tasas constituye
un caso de asociacion para delinquir particularmente perjudicial para el bien
comun, que inflige una peligrosa herida a la salud del sistema econémico y que

hay que sancionar con penas adecuadas que disuadan de su reiteracion.

28. Hoy en dia, los principales actores del mundo financiero, y en especial los
bancos, deben contar con érganos internos que garanticen el adecuado control
de conformidad (compliance), o autocontrol de la legitimidad de los principales
pasos del proceso de decision y de los productos mas importantes ofrecidos
por la empresa. Sin embargo, cabe sefialar que, al menos hasta un pasado
muy reciente, la practica del sistema econdmico-financiero se basa en gran
parte en un juicio puramente negativo del control de conformidad, es decir,
sobre un respeto meramente formal de los limites establecidos por las leyes
vigentes. Desafortunadamente, de esto también deriva la frecuencia de una
praxis de hecho elusiva de los controles normativos, es decir, de acciones
destinadas a zafarse de los principios normativos vigentes, cuidandose bien,
empero, de no contradecir explicitamente las normas que los expresan, para

evitar sanciones.



Para evitar todo ello, es necesario que el control de conformidad entre en lo
especifico de las diferentes transacciones también en positivo, verificando su
cumplimiento efectivo de los principios que informan la normativa vigente. La
practica de esta modalidad de control quedaria facilitada, segun el parecer de
muchos, si se establecieran Comités éticos, que funcionasen junto a los
Consejos de Administracion y constituyeran el interlocutor natural de quienes
deben garantizar, en el correcto operar de los bancos, la conformidad entre los

comportamientos y las razones de las normas vigentes.

A tal fin, dentro de las empresas habria que disponer lineas guia, que permitan
facilitar este juicio de conformidad, de modo que sea posible discernir cuales de
las transacciones técnicamente viables en el aspecto juridico, son de hecho,
legitimas y viables desde el punto de vista ético (cuestion muy relevante, por
ejemplo, para las practicas de elusion fiscal). El objetivo es pasar de un respeto

formal a un respeto sustancial de las reglas.

Ademas, es deseable que también en el sistema normativo que regula el
mundo financiero haya una clausula general que declare ilegitimos, con la
consiguiente responsabilidad patrimonial de todos los sujetos imputables,
aquellos actos cuyo propésito sea principalmente la elusion de la normativa

vigente.

29. Ya no es posible ignorar fenomenos como la expansiéon en el mundo de los
sistemas bancarios paralelos (shadow banking system), los cuales, si bien
incluyen dentro de si también tipologias de intermediarios cuya operatividad no
parece critica a primera vista, han determinado de hecho una pérdida de
control sobre el sistema por parte de diversas autoridades de vigilancia
nacionales, favoreciendo de forma imprudente el uso de la llamada financiacion
creativa, en la cual la principal razén para invertir recursos financieros es
predominantemente especulativa, cuando no depredadora, y no un servicio a la
economia real. Por ejemplo, muchos coinciden en afirmar que la existencia de
estos sistemas "sombra" es una de las principales concausas que han llevado
al desarrollo y la difusién global de la reciente crisis econémico-financiera que

comenzo en los EE.UU. con la de las hipotecas subprime en el verano de 2007.



30. De esta intencion especulativa se nutre ademas el mundo de las finanzas
offshore, que, aunque también ofrece otros servicios legales, a través de los
ampliamente difusos canales de elusion fiscal — la evasion y el lavado de dinero
sucio — constituye otra razon de empobrecimiento del sistema normal de
produccion y distribucion de bienes y servicios. Es dificil discernir si muchas de
estas situaciones dan lugar a casos de inmoralidad préxima o inmediata: es
ciertamente evidente que tales realidades, donde substraen injustamente linfa
vital a la economia real, dificilmente pueden encontrar una justificacion, ya sea
desde el punto de vista ético, ya sea en términos de la eficiencia global del

mismo sistema econémico.

Mas aun, cada vez resulta mas claro que existe un grado de correlacion
apreciable entre el comportamiento no ético de los operadores y la quiebra del
sistema en su conjunto: es ya innegable que las deficiencias éticas exacerban

las imperfecciones de los mecanismos del mercado[46].

En la segunda mitad del siglo pasado, nacié el mercado offshore de los euro-
doélares, lugar financiero de intercambio fuera de cualquier marco normativo
oficial. Mercado que desde un importante pais europeo se ha extendido a otros
paises alrededor del mundo, creando una verdadera red financiera, alternativa

al sistema financiero oficial, jurisdicciones que la protegian.

A este respecto, cabe sefalar que, si bien la razén formal para legitimar la
presencia de sedes offshore es la de evitar que los inversores institucionales
sufran una doble tasacion, primero en su pais de residencia y luego en el pais
en el que estan domiciliados los fondos, de hecho, estos lugares se han
convertido hoy en dia, en ocasion de operaciones financieras a menudo al
limite de la legalidad, cuando no se "pasan de la raya", tanto desde el punto de
vista de su legalidad normativa, como desde el punto de vista ético, es decir, de

una cultura econdmica sana y libre del mero propésito de elusion fiscal.

En la actualidad, mas de la mitad del comercio mundial es llevada a cabo por
grandes sujetos, que reducen drasticamente su carga fiscal transfiriendo los
ingresos de un lugar a otro, dependiendo de lo que les convenga, transfiriendo

los beneficios a los paraisos fiscales y los costos a los paises con altos



impuestos. Esta claro que esto ha restado recursos decisivos a la economia
real, y ha contribuido a la creacion de sistemas econdémicos basados en la
desigualdad. Por otra parte, no es posible ignorar que esas sedes offshore se
han convertido en lugares de lavado de dinero "sucio", es decir, fruto de
ganancias ilicitas (robo, fraude, corrupcion, asociacion criminal, mafia, botin de

guerra...).

Asi, al disimular el hecho de que las operaciones offshore no se llevaban a
cabo en sus plazas financieras oficiales, algunos Estados han permitido que se
sacara provecho incluso de delitos, sintiéndose no responsables porque no se
realizaban formalmente bajo su jurisdiccion. Esto representa, desde un punto

de vista moral, una forma obvia de hipocresia.

En poco tiempo, este mercado se ha convertido en el lugar de mayor transito
de capitales, ya que su configuracidén representa una manera facil de realizar
diferentes e importantes formas de elusion fiscal. Se entiende entonces que la
domiciliacién offshore de muchas empresas importantes que participan en el

mercado sea muy deseada y practicada.

31. Ciertamente, el sistema fiscal de los Estados no siempre parece justo; a
este respecto, cabe sefialar que tal injusticia a menudo es en perjuicio de los
sectores economicos mas deébiles y en ventaja de los mas equipados y
capaces de influir incluso en los sistemas normativos que regulan los mismos
tributos. De hecho, la imposicién tributaria, cuando es justa, desempefa una
fundamental funcién equitativa y redistributiva de la riqueza, no sélo en favor de
quienes necesitan subsidios apropiados, sino también en el apoyo a la

inversion y el crecimiento de la economia real.

En cualquier caso, es precisamente la elusion fiscal de los principales actores
que se mueven en los mercados, especialmente los grandes intermediarios
financieros, lo que representa una abominable sustraccion de recursos a la
economia real y un dafio para toda la sociedad civi. Dada la falta de
transparencia de esos sistemas es dificil determinar con precision la cantidad
de capital que pasa a través de ellos; sin embargo, se ha calculado que

bastaria un impuesto minimo sobre las transacciones offshore para resolver



gran parte del problema del hambre en el mundo: ¢por qué no hacerlo con

valentia?

Ademas, se ha demostrado que la existencia de sedes offshore favorece
asimismo enormes salidas de capital de muchos paises de bajos ingresos,
generando numerosas crisis politicas y econdémicas e impidiendo a los mismos

embarcarse finalmente en el camino del crecimiento y del desarrollo saludable.

A este propésito, hay que sefialar que diversas instituciones internacionales
han denunciado reiteradamente todo esto, y no pocos gobiernos nacionales
han tratado justamente de limitar el alcance de las plazas financieras offshore.
Ha habido muchos esfuerzos positivos en este sentido, especialmente en los
ultimos diez afios. Sin embargo, todavia no ha sido posible imponer acuerdos y
normativas adecuadamente eficaces en tal sentido; los esquemas normativos
propuestos en esta darea también por prestigiosas organizaciones
internacionales han quedado frecuentemente sin aplicacion o han resultado
ineficaces, debido a la poderosa influencia que estas plazas pueden ejercer, a

causa del gran capital del que disponen frente a tantos poderes politicos.

Todo lo cual, al mismo tiempo que constituye un grave perjuicio al buen
funcionamiento de la economia real, representa una estructura que, tal como
esta configurada actualmente, resulta totalmente inaceptable desde el punto de
vista ético. Es, por lo tanto, necesario y urgente que, a nivel internacional, se
apliguen los remedios apropiados a estos sistemas inicuos; en primer lugar,
practicando a todos los niveles la transparencia financiera (por ejemplo, con la
obligacion de rendicién de cuentas, para las empresas multinacionales, de sus
respectivas actividades e impuestos pagados en cada pais donde operan a
través de sus filiales); y también con sanciones incisivas impuestas a los paises
que reiteren las practicas deshonestas (evasion y elusion de impuestos, lavado

de dinero sucio) mencionadas anteriormente.

32. Especialmente en los paises con economias menos desarrolladas, el
sistema offshore ha empeorado la deuda publica. Se ha observado, en efecto,
que la riqueza privada acumulada en los paraisos fiscales por algunas élites ha

casi igualado la deuda publica de sus respectivos paises. Esto evidencia



asimismo que, de hecho, en el origen de esa deuda a menudo estan los
pasivos econdémicos generados por privados y luego descargados sobre los
hombros del sistema publico. Entre otras cosas, es bien sabido que
importantes sujetos econdémicos tienden a buscar la socializacion de las

pérdidas, frecuentemente, con la connivencia de los politicos.

Sin embargo, es oportuno sefialar que la deuda publica se genera, a menudo,
también por una gestion imprudente — cuando no dolosa — del sistema de
administracion publica. Esta deuda, es decir, el conjunto de pasivos financieros
que pesan sobre los Estados, representa hoy uno de los mayores obstaculos
para el buen funcionamiento y crecimiento de las distintas economias
nacionales. Numerosas economias nacionales se ven de hecho agobiadas por
el pago de los intereses que provienen de esa deuda y, por lo tanto, se ven en

la necesidad de hacer ajustes estructurales con ese fin.

Ante esto, por un lado, los Estados estan llamados a revertir la situacion con
una adecuada gestion del sistema publico, mediante sabias reformas
estructurales, una sensata reparticion de los gastos e inversiones prudentes;
por otro lado, a nivel internacional, ain poniendo a cada pais frente a sus
ineludibles responsabilidades, es necesario igualmente permitir y alentar
razonables vias de salida de la espiral de la deuda, no poniendo sobre los
hombros de los Estados — y por tanto sobre los de sus conciudadanos, es

decir, de millones de familias — cargas que de hecho son insostenibles.

Todo ello asimismo a través de politicas de reduccion razonable y acordada de
la deuda publica, especialmente cuando los acreedores son sujetos de tal
consistencia econdmica que les permite ofrecerla.[47] Estas soluciones se
requieren tanto para la salud del sistema econémico internacional, con el fin de
evitar el contagio de crisis potencialmente sistémicas, cuanto para la busqueda

del bien comudn de los pueblos en su conjunto.

33. Todo lo dicho hasta ahora no afecta solo a entidades fuera de nuestro
control, sino que cae también dentro de la esfera de nuestra responsabilidad.
Esto significa que tenemos a nuestra disposicion herramientas importantes

para contribuir a resolver muchos problemas. Por ejemplo, los mercados viven



gracias a la demanda y a la oferta de bienes; en este sentido, cada uno de
nosotros puede influir en modo decisivo, al menos, en la configuracion de esa

demanda.

Por lo tanto, es importante un ejercicio critico y responsable del consumo y del
ahorro. Hacer la compra, accion cotidiana con la que nos dotamos de lo
necesario para vivir, implica también una seleccion entre los diversos productos
que ofrece el mercado. Es una opcién que a menudo realizamos de manera
inconsciente, comprando bienes cuya produccion se realiza, por ejemplo, a
través de cadenas productivas donde es normal la violacion de los mas
elementales derechos humanos o gracias a empresas cuya ética, de hecho, no
conoce otros intereses sino los de la ganancia de sus accionistas a cualquier

costo.

Es necesario seleccionar aquellos bienes de consumo detras de los cuales hay
un proceso éticamente digno, ya que incluso a través del gesto, aparentemente
banal, del consumo expresamos con los hechos una ética, y estamos llamados
a tomar partido ante lo que beneficia o dafia al hombre concreto. Alguien ha
hablado, en este sentido, de "votar con la cartera": se trata, en efecto, de votar
diariamente en el mercado a favor de lo que ayuda al verdadero bienestar de

todos nosotros y rechazar lo que lo perjudica.[48]

Las mismas reflexiones deben hacerse en relacion a la gestion de los propios
ahorros, dirigiéndolos, por ejemplo, hacia aguellas empresas que operan con
criterios claros, inspirados en una ética respetuosa del hombre entero y de
todos los hombres y en un horizonte de responsabilidad social.[49] Y, mas en
general, cada uno esta llamado a cultivar practicas de produccién de riqueza
gue sean congruentes con nuestra indole relacional y tendentes al desarrollo

integral de la persona
IV. Conclusion

34. Frente a la inmensidad y omnipresencia de los actuales sistemas
econdémico-financieros, nos podemos sentir tentados a resignarnos al cinismo y

a pensar que, con nuestras pobres fuerzas, no podemos hacer mucho. En



realidad, cada uno de nosotros puede hacer mucho, especialmente si no se

queda solo.

Muchas asociaciones con origen en de la sociedad civil son, en este sentido,
una reserva de conciencia y responsabilidad social, de la que no podemos
prescindir. Hoy mas que nunca, todos estamos llamados a vigilar como
centinelas de la vida buena y a hacernos intérpretes de un nuevo protagonismo
social, basando nuestra accion en la busqueda del bien comun y fundandola

sobre solidos principios de solidaridad y subsidiariedad.

Cada gesto de nuestra libertad, aunque pueda parecer fragil e insignificante, si
orienta realmente al auténtico bien, se apoya en Aquel que es Sefior bueno de
la historia, y se convierte en parte de una positividad, que va mas all4 de
nuestras pobres fuerzas, uniendo indisolublemente todos los actos de buena
voluntad en una red que une el cielo con la tierra, verdadero instrumento de
humanizacion del hombre y del mundo. Esto es lo que necesitamos para vivir
bien y nutrir una esperanza que esté a la altura de nuestra dignidad de

personas humanas.

La Iglesia, Madre y Maestra, consciente de haber recibido en don un
inmerecido depdsito, ofrece a los hombres y las mujeres de todos los tiempos
los recursos para una esperanza fiable. Maria, Madre del Dios hecho hombre
por nosotros, tome de la mano nuestros corazones y los guie en la sabia
construccion de aquel bien que su Hijo Jesus, a través de su humanidad hecha

nueva por el Espiritu Santo, ha venido a inaugurar para la salvacion del mundo.

El Sumo Pontifice Francisco, en la audiencia concedida al Prefecto de la
Congregacion para la Doctrina de la Fe, ha aprobado las presentes
Consideraciones, decididas en la Sesion Ordinaria de este Dicasterio y ha

ordenado su publicacion.
Dado en Roma el 6 de enero de 2018, Solemnidad de la Epifania del Sefior.
+ Luis F. Ladaria, S.I.
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