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Profesor emérito de la Universidad de Zirich. Chesney, experto en matematicas
financieras, critica en un reciente libro las “finanzas casino” y el modo en que se
gesto la compra y el rescate de Credit Suisse hace justo tres afios

Marc Chesney

“El sistema politico suizo acepta
ser rehén de un gran banco”
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El profesor Marc Chesney en la Universidad de Zurich, donde trabaja. a.s.
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las luces se apagaron

y la fiesta llegd a su

fin para Credit Suis-

se. Con la sobriedad
recobrada de repente, los direc-
tivos abandonaron momentanea-
mente el tapiz verde de las finan-
zas casino con la expresion seria,
los bolsillos llenos y el corazén li-
gero”. Asi comienza el francosui-
70 Marc Chesney (Paris, 66 afios),
profesor emérito de Matematicas
Financieras en la Universidad de
Zurich, el capitulo sobre la caida
del banco en su libro Stop: Alar-
ma contra la mercantilizacion
y destruccion de lo vivo (Carena
Editores, 2025).

Tres afios después de ese su-
ceso, traumatico para el sistema
financiero helvético, que perdia
uno de sus simbolos, las aguas pa-
recen haber vuelto a su cauce. “La
actualidad se mueve tan rapida-

mente que se olvida. Business as
usual. Pero para el contribuyente
que avalo las garantias publicas y
para los que perdieron el traba-
jono ha sido tan sencillo”, afirma
Chesney. UBS, la nueva duefia de
Credit Suisse desde su colapso,
ha recortado unos 15.000 pues-
tos, y seguin Bloomberg, prepara
una nueva ronda de despidos de
forma inminente.

La reduccion de plantilla no
es consecuencia de una crisis:
las acciones de UBS han mas que
duplicado su valor desde la ab-
sorcién de Credit Suisse. Y los
beneficios se han disparado: en
2025 gan6 mds de 6.500 millones
de euros, un 53% mas. “Es casi
un monopolio, el segundo ma-
yor banco es el Banco Cantonal
de Zuarich a mucha distancia, una
situacién que contradice los prin-
cipios de libre mercado que di-
ce defender el sector financiero.
La competencia entre los bancos
ha bajado mucho, UBS aprovecha

“Cuando se sabe que
algo va mal ya es muy
tardey el contribuyente
lo acaba pagando”

“Fl mercado financiero
se ha vuelto una gran
mesa verde de apuestas
gigantescas”
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para dar créditos con intereses
mas altos y los particulares y las
pequefias empresas se quejan de
eso”, advierte Chesney.

En su opinidn, al aceptar esa
concentracién del poder finan-
ciero en UBS, el poder politico se
coloco en una posicion de debili-
dad. “El sistema politico del pais
es rehén de un gran banco que
obliga a los responsables politi-
cos a hacer lo que quiere, bajo
la amenaza de que pueden cam-
biar la sede e irse a EE UU con
Trump”.

Esa posibilidad, la de que la
gran entidad financiera del pais,
UBS, siglas de Unién de Bancos
Suizos, se marche a Nueva York,
no es tan remota como pudiera
parecer: segun informé el Finan-
cial Times el pasado noviembre,
el presidente de UBS, Colm Kelle-
her, y el secretario del Tesoro de
EE UU, Scott Bessent, discutieron
en privado una posible mudan-
za. Esa reunion se precipité ante
el descontento del banco por los
nuevos requisitos de capital que
le reclama el Gobierno suizo, til-
dados por la entidad de “extre-
mos” y desproporcionados, aun-
que muchos creen que fue solo
un movimiento teatral para pre-
sionar al Ejecutivo e instarle a re-
lajar sus exigencias. O dicho de
un modo menos amable: algo pa-
recido a un chantaje.

Un autobiis en la niebla

En un momento de beneficios ré-
cord y cotizaciones al alza, no se
atisban crisis a corto plazo, pero
una de las lecciones que Chesney
extrae de lo ocurrido con Credit
Suisse es la velocidad a la que to-
do puede despefiarse. “Un gran
banco es como un autobus que
acelera entre la niebla. Hay muy
poca visibilidad y productos t6-
xicos en el maletero. Cuando se
sabe que algo va mal ya es dema-
siado tarde y el contribuyente lo
acaba pagando”.

Es cierto que en el rescate de
Credit Suisse, el dinero ptublico
no fluyé de forma directa, pero
si indirecta, por medio de ava-
les publicos garantizados por el
Estado que disminuian el ries-
go asumido por el comprador,
UBS, que solo desembolsé 3.000
millones de euros. “Fue un pre-
cio de amigo, un regalo, porque
las autoridades querian cerrar el
acuerdo con urgencia. Bajo pre-
sién de EE UU, no querian usar
la palabra quiebra ni ligarla al se-
gundo banco suizo por su posible
efecto dominé. Mucho mejor ca-
lificarlo de fusion entre dos em-
presas. Pero si se hubiera tratado
de una operacion de compra es-
tdndar entre dos compafiias, a la
conferencia de prensa no hubie-
ran acudido representantes del
Estado ni de la Finma, el super-
visor del mercado”, apunta.

En su obra, Chesney sobre-
vuela diversos temas, desde las
cantidades ingentes de dinero
que mueven los derivados finan-
cieros y la banca en la sombra,
el cambio climatico, el negocio
de la guerra o la complacencia y

subordinacién de muchas facul-
tades de Economia con el sector
financiero. “Durante el colapso
de Credit Suisse, el silencio de
muchos catedraticos fue ensor-
decedor, por no usar términos
peores. Como muchos de ellos
o reciben dinero de bancos im-
portantes o aspiran a recibirlo
en el futuro, no hablan y cuan-
do los periodistas les pregunta-
ban sobre lo ocurrido la mayo-

ria no responde. Estdn ocupa-

disimos... “ se burla.

También percibe una mer-
cantilizacién de la vida publi-
ca que deteriora la cohesién de
la sociedad bajo la légica de la
omnipotencia de los mercados,
donde se puede vender y com-
prar casi de todo, desde trozos
de deuda y empresas, apuestas
sobre quiebras, derechos de emi-
siones de diéxido de carbono o
destruccion de la biodiversidad.
“Se permite a las empresas des-
truir ecosistemas si pretenden
reconstruirlos luego en otros si-
tios, como si eso fuera posible o
deseable”, denuncia.

Todo ello lo engloba en una
expresion que recorre su obra:
las finanzas de casino. Ahi, la vo-
latilidad es un regalo. “Para los
mercados financieros, la estabi-
lidad no es interesante. El VIX,
el indice del miedo que mide la
volatilidad, tuvo fuertes repun-
tes con los aranceles de abril de
Trump. Y los productos financie-
ros han convertido esa volatilidad
en un activo financiero, porque te
permite apostar sobre la incer-
tidumbre. Hay casinos en Suiza
y Espafia donde estas activida-
des tendrian mas sentido, pero
el mundo financiero se ha vuelto
una gran mesa verde de apuestas
gigantescas”.

Su visién de lo que esta por ve-
nir no es halagiiefia. “El sistema
financiero ya estuvo al borde del
colapso completo en 2008. Y lo
pago el contribuyente. Ahora te-
nemos todos los ingredientes pa-
ra que algo similar se repita, por
eso hablo de crisis permanente.
En 2008 se produjo la fase mas
aguda, en 2023 se limito a algu-
nos bancos regionales estadou-
nidensesy a Credit Suisse. Deuts-
che Bank también estuvo sefia-
lado, pero escap6. Estamos ante
una crisis permanente, no solo fi-
nanciera, sino social, econémica
y medioambiental®.

La euforia por la inteligencia
artificial (IA) cree que redunda-
ra sobre todo en mas beneficios
para las empresas y mas riqueza
para los supermillonarios. “Te-
nemos todos los medios técni-
cos para vivir bien, para traba-
jar menos gracias a la IA, unas 15
020 horas semanales. Sin embar-
go, estas herramientas se trans-
formaran en desempleo, y gene-
raran pobreza y precariedad en
lugar de més tiempo y felicidad,
por culpa de este régimen de
mercado generalizado en el que
todos deben competir entre si. Es
un sintoma de una profunda dis-
funcién del sistema actual, del ca-
pitalismo depredador®, concluye.





