Reflexiones sobre la crisis financiera

Mag. Juan Anicama Pescordn
Econ. Jorge Paz Loépez

RESUMEN

Es una reciente participacién virtual en un Congreso sobre Globalizacién Financie-
ra, ligado a la presente coyuntura mundial, lo que motiva el presente articulo para
analizar e interpretar lo que estd pasando en la economia sumida en una seria crisis
que, en esencia, trasciende el ambiente financiero; y avanzar en la exposicién de
algunas de sus caracteristicas, casi de la mano del transcurrir de la propia crisis.

Palabras clave: Globalizacién, financiero, real, crisis, recesion.

ABSTRACT

It is a virtual participation in a recent congress on financial globalization, linked to
this global environment, that motivates this article to analyze and interpret what is
happening in the economy plunged into a serious crisis, which in essence is beyond
the financial environment; progress in the exposure of some of its features, almost
hand passing of the crisis.
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1. INTRODUCCION

En el mes de setiembre de 2008 estallé la actual crisis financiera y el retorno del
Estado implementando mecanismos de rescate de empresas, tanto financieras como pro-
ductivas, contrariando los postulados neoliberales de los defensores del mercado, con
sefales que permiten pensar en una crisis del modelo basado en el predominio absoluto
del mercado, sin gobierno mundial y con escasas reglas para la economia y el trabajo.

Tales sefiales son movimientos contradictorios, pues al tiempo que se permite la
quiebra de ciertas instituciones bancarias, a otras (aseguradoras) se las nacionaliza; y
a empresas consideradas estratégicas por el volumen de empleo ocupado —como las
automotrices— se les brinda recursos financieros.

Es pues un hecho importante la actual crisis de la economia capitalista mundial,
donde paises como EEUU, Japén, Alemania y otros estan en recesién, expresando la
profundidad v extensién de la crisis y el relativo fin del pensamiento neoliberal. Al res-
pecto, Adrianzén! afirma que en el reciente articulo de Joseph Stiglitz, “Capitalistas estu-
pidos”, este afirma que esta crisis se ha producido no por las fallas del sistema econémi-
co, sino mas bien por una sucesion de politicas, de intereses y de personajes que creian
que los mercados al ajustarse solos no debian ser regulados, y transcribe:

“La filosofia de la desregulacién pagé dividendos indeseados durante afnios. En
noviembre de 1999, el Congreso revocé la Ley Glass-Steagall, culminacién de un
esfuerzo de cabildeo de US$ 300 millones por las industrias bancarias y de servicios
financieros, y liderado en el Congreso por el Senador Phil Gramm. La Ley Glass-
Steagall habia separado desde hace tiempo a los bancos comerciales (que prestan
dinero) y a los bancos de inversiones (que organizan la venta de bonos y valores);
habia sido promulgada como consecuencia de la Gran Depresién y debia limitar los
excesos de esa era, incluidos los conflictos de intereses”.

Esto denota que el capitalismo solo conoce los intereses de los que buscan el
lucro sin reparar en los intereses de los otros, aun sean de su misma clase. La gran es-
tafa de un prestigiado miembro de Wall Street —Bernard Madoff- que ha embaucado a
bancos, fundaciones y millonarios del mundo, etc. por méas de US$ 50 mil millones, es

1 Adrianzén M, Alberto. “La izquierda v el fin del siglo XX”. Articulo en La Republica del 20 de diciembre
de 2008, pag. 19.
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demostracién de un capitalismo que se basa en la bisqueda del dinero facil y la codicia;
cumpliéndose inexorablemente la ley econémica de la maximizacién de ganancias que
le permite funcionar y al mismo tiempo crear las condiciones para las crisis.

Sin embargo, caben dos grandes precisiones que interesa tenerlas en cuenta: a) la
pérdida de unos es ganancia de otros, por eso es importante saber quiénes son, y en
qué sectores actian; y b) el cuestionamiento al modelo neoliberal no implica que este no
siga funcionando ni que se sigan difundiendo sus postulados en el &mbito académico.
Por ello, es importante contribuir con el desarrollo de un debate sobre la necesidad de
un pensamiento econémico que explique y transforme la realidad.

2. LA CRISIS DEL 29

Varios analistas econémicos afirman que la actual crisis financiera mundial tiene
varios aspectos en comun con la llamada gran depresién surgida en los Estados Unidos
entre los anos 1928 a 1934 —con repercusiones en el mundo entero—, y de la cual recién
se pudo salir en 1945 mediante el denominado capitalismo de Estado; en el cual el Esta-
do interviene activamente en la economia apoyando la creacién de ganancias en tiem-
pos de reanimacion y prosperidad o en el rescate de empresas que apuntalan al sistema
en tiempo de crisis. Ademas, politicamente se desenvolvié en una economia de guerra
—primera y segunda guerra imperialista mundial y, en la actualidad la intervencién en
Irak y el histérico y desigual conflicto de Israel con Palestina—.

Se han elaborado hipétesis conducentes a establecer las causas de dicha depre-
sién, en el que la teorfa econémica marxista, al hacer hincapié en el andlisis de las
grandes crisis, la atribuye a que:

“... la inmensa capacidad productiva con relacién a la poblacién que se desa-
rrolla dentro del régimen capitalista de produccién, y aunque no en la misma pro-
porcién, el aumento de los valores capitales (no solo el de su substracto material),
que aumentan mucho mas rapidamente que la poblacién, se halla en contradiccién
con la base cada vez mas reducida, en proporcién a la creciente riqueza, para la que
esta inmensa capacidad productiva trabaja, v con el régimen de valorizacién de este
capital cada vez mayor” 2.

2 Marx, Carlos. El Capital. Tomo 3; Edit. EC.E., pp. 262-263.
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En términos concretos, el desenvolvimiento del capitalismo lleva por un lado a una
cada vez mayor concentracién y centralizacién (adquisiciones y fusiones) del capital y,
por otro lado, a una mayor socializacién del trabajo que se manifiesta en una baja de
la cuota general o media de la ganancia (rentabilidad del capital) y en el subconsumo;
0 sea, a la descoordinacién entre produccién y consumo. Donde la produccién superd
las necesidades reales de consumo a partir de 1925, sobre todo en los Estados Unidos,
donde los stocks aumentaron conforme se reconstruian las economias europeas y, sus-
tentada en la expansién del consumo de masas de dos sectores nuevos: los electrodo-
mésticos y el automotriz (Grafico N.° 1).

Grafico N.° 1. Automdviles utilizados por millén de habitantes, 1920-1940.
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Fuente: Rostow. The Stages of Economic Growth. p. 171.

Tal momento de expansién exigia el funcionamiento de un sistema monetario que
facilitarfa los intercambios, desde un centro financiero, mediante una divisa hegeméo-
nica. Pero esta relativa expansion de los afos veinte se caracterizé por el marasmo
monetario, la pérdida del patrén oro —recuperada en el breve periodo del 24 al 29—y
la excesiva dependencia financiera de los Estados Unidos, convertido en el principal
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acreedor, v con Wall Street como el centro financiero méas importante del mundo que
empez6 a desplazar a Londres de la hegemonia financiera. Los délares americanos in-
vadieron Europa en busca de todo el que necesitara crédito.

La existencia de nuevos centros financieros como el de Wall Street, junto con los
de Londres y Paris, originé una competencia de préstamos exteriores entre el ddlar y
la libra que generé ciertas dosis de inestabilidad; pero al final, los afos veinte fueron
buenos para los Estados Unidos, como dice Galbraith: “los mds ricos se enriquecieron
mucho mds deprisa a que los pobres dejaran de serlo”, enriqueciéndose rapidamente y
con un minimo esfuerzo. El &nimo especulativo fue tan grande que en Florida, se com-
praron terrenos que aumentaban de valor sin motivos aparentes; llegando a Wall Street
con el alza que se produjo en las acciones ordinarias.

Los negocios eran rapidos y beneficiosos. Habia muchos pequenos ahorristas que
decidieron invertir, e hicieron de ello su forma de vida. Los agentes de bolsa prestaban
a sus clientes tomando como garantia los propios titulos comprados, y, a su vez, pedian
prestado a los bancos para comprar esos titulos, pues con las ganancias de la bolsa se
podia pagar los créditos y sus intereses. Una situacion de esta indole no podia continuar
indefinidamente, ya que dependia exclusivamente del alza de la bolsa, y esta era ficticia,
fruto exclusivo de la especulacién y del mantenimiento de la creencia de que la econo-
mia de los Estados Unidos era inquebrantable.

La especulacién, sin relacién con la actividad econdémica real, llevé la bolsa a la
quiebra. ¢Cémo y por qué se mantuvo esta situacién especulativa? Las razones que se
sefnalan son varias, pero podemos citar las siguientes:

¢ La inflacién monetaria que dio como resultado una politica de dinero barato y faci-
lidad de créditos.

¢ La estructura bancaria que estaba formada por miiltiples y pequenos bancos, cuya
supervivencia financiera dependia del alza de los valores de bolsa. Prestaban casi
siempre a corto plazo con un interés del 12 por 100, cuando ellos obtenian créditos
de la “Reserva Federal” al 5 por 100. El negocio era bueno, pero los bancos depen-
dian mucho de la especulacién bursatil y contribufan al alza de los valores. Ademas,
no existia control estatal ninguno sobre los bancos.
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¢ La existencia de companias de “cartera” que poseian abundantes acciones y estaban
interesadas en la subida de las cotizaciones.

¢ La psicologia de las masas, convencidas de que el sistema era infalible, alentadas
por capitalistas sin escripulos y politicos que no sabian o no querian acabar con ese
estado de cosas.

Lo ocurrido el 29° en Wall Street ya es conocido y tiene parecido con la actual
crisis, pues se ofertaban acciones que no eran demandadas y estas bajaban tremenda-
mente en sus cotizaciones.

3. 80 ANOS DESPUES

Si bien la crisis financiera norteamericana exploté el 2008, las condiciones que la
provocaron se venian gestando a partir del ano 2001, cuando la Reserva Federal de
Estados Unidos (FED) comenzé a bajar las tasas de interés que afectaban a todos los
sectores para permitir la recuperacién de la economia norteamericana.

Pero, a comienzos de 2006, la FED volvié a subir las tasas de interés para evitar un
aumento de la inflacién y parar de alguna forma este mecanismo, y lo que ya se empezaba
anotar en la economia norteamericana: una burbuja. Una “burbuja financiera” es cuando,
sin que haya razones fundamentales detras, mucha gente compra algo por la percepcién
de que va a seguir subiendo de precio y al cambiar esa impresién, genera su explosion.

Cuando dejaron de subir los precios de las casas y las tasas de interés a pagar au-
mentaron, muchas de las hipotecas que se habian generado solo por la burbuja se con-
virtieron en imposibles de pagar. De otro lado, los que tenian los paquetes con derecho
a cobrar por esas hipotecas comenzaron a ver que su valor bajaba, por lo que ya no se
esperaba que se pagara nada, haciéndose cargo de las pérdidas de valor de sus activos
basados en hipotecas; pero el asunto es que cuando la proporcién de estos en el total de
sus activos fue muy alta, reconocieron las pérdidas, originando que su patrimonio neto
termine siendo nulo o negativo, llegando a la quiebra.

Esta situacién de incertidumbre y bisqueda de lo seguro, se termina trasladando
a todo el sistema financiero (estadounidense y mundial), afectando la generacién de
nuevos créditos en todo el globo.
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José Antonio Ocampo® senala: “La explicacién bésica es muy simple y fue anali-
zada hace varias décadas por Hyman Minsky, un gran intelectual norteamericano, de
moda hoy, pero ignorado por la ortodoxia econémica, obsesionada por demostrar la
eficiencia de los mercados. El problema fundamental es que a medida que avanza el
auge, tiende a aumentar la confianza y los agentes financieros toman por ello, posicio-
nes cada vez mas riesgosas; en el sentido en que involucran mayor endeudamiento en
relacién con el capital que poseen (mayor “apalancamiento”’ para utilizar la jerga de la
profesiéon)”. O sea, la légica de este modo de operar es contundente durante los auges,
porque permite hacer grandes ganancias con poco capital, gracias a la inflacién de los
precios de los activos que se autogeneran. El auge termina por lo tanto, con niveles de
endeudamiento excesivo de todos los agentes y escasa capitalizacién de las entidades
financieras, que siembra las semillas de las quiebras de los deudores y de los interme-
diarios financieros.

4. LA CRISIS DEL NEOLIBERALISMO

Desde la década de los 70°s se aplic6 en EEUU la idea neoliberal que con la
globalizacién afectd la economia real de EE.UU., creando desocupacién y destruyendo
PYMEs, las cuales, a la falta de capital y la mala gestién de fondos, utilizaron fondos aje-
nos a costos superiores a la rentabilidad conseguida con su inversién o utilizaron fondos
propios en proyectos con niveles de rentabilidad inferiores a sus costos de oportunidad.
Esto es parte fundamental para explicar muchos fracasos de microempresas y PYMEs.

En los dltimos 10 anos, se dio tal abundancia de crédito barato que por el carac-
ter del ciudadano norteamericano, este consumia més de lo que podia y comprando
todo aquello que se importaba de las llamadas economias emergentes como China y
la India. Y ante la falta de regulacién, a pesar de la existencia de instituciones regula-
torias, hubo un exceso de créditos baratos, dados a cualesquiera, no por bancos, sino
por productores de hipotecas, quienes obtenian ganancias cuanto mayor nimero de
hipotecas producia, alimentando la burbuja inmobiliaria que luego, finalmente, exploté;
cuando los bienes hipotecados, tan sobrevaluados por la especulacién, ya no cubrian

3 Ocampo, José Antonio. Profesor de la Universidad de Columbia. En: Portafolio p. 29, 10 de Octubre de

2007, Bogota - Colombia.
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contablemente los patrimonios de los bancos, primero de los de inversién, y luego, por
coparticipar, los comerciales.

El impulso a que existieran las hipotecas sub prime implicé que muchas propieda-
des se compraran con hipotecas dadas a quienes no podian pagarlas, y que las com-
praban porque las propiedades subian y subian, mientras los deudores iban pagando y
vendiendo sucesivamente. Ahora, es conocido cémo estos instrumentos se convirtieron
en “téxicos”, con un gran apalancamiento, reunidos en paquetes que se vendieron a
firmas como Lehman Brothers, y otros, que a su vez cuando se dieron cuenta que con-
tablemente no podian contar con las respectivas garantias, infectaron a otros bancos en
forma global.

Los préstamos hipotecarios sub prime —se estima— alcanzaron los 600 mil millones
de ddlares en unos cuantos anos, es decir, 20.1% del crédito hipotecario total. La mayor
parte de ellos concentrados en unos cuantos bancos y agencias hipotecarias originado-
ras de tales créditos, como puede verse en el Cuadro 14

Cientos de miles de inversores que ponian su dinero para que estas organizacio-
nes de hipotecas sub prime pudieran prestar alegremente a gente sin posibilidades de
pagarlas, perdieron irremediablemente su dinero. A su vez, muchos compradores de
buena fe, que estaban pagando su deuda, se encontraron que la deuda hipotecaria era
muy superior al valor actualizado del bien, y decidieron entregar al banco y perder lo
ya invertido.

En tales situaciones, la historia sefiala que en el capitalismo una crisis se inicia
desde el sector real y repercute en el sector financiero; pero la crisis actual generada en
EE.UU. se inicia en el sector financiero; cuando el 12 de julio se nacionaliza a las dos
gigantes del crédito financiero e hipotecario: Fannie Mae y Freddie Mac vy, posterior-
mente, el Departamento del Tesoro deja que quiebren dos importantes bancos como el
Lehman Brothers y el Merrill Lynch —saliendo airosos bancos como el JP Morgan y el
Goldman Sachs-, impactando ello en el sector real.

4 Tomado de Ponencia: “Consecuencias de la crisis crediticia estadounidense sobre el balance de los conglo-
merados financieros en 2007”, por Eugenia Correa y Cesar Duarte. En: VI Congreso Internacional sobre
Globalizacién Financiera (www.eumed.net/eve Encuentros Virtuales de Economia).
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El ex presidente de la FED, Paul Volcker, senalé que el mercado de las viviendas
estadounidenses enfrenta ain mas pérdidas y que la mayor economia del mundo ya
esta en recesién. Reconocido por su lucha contra la inflaciéon de dos digitos al final de
la década de 1970, dijo que la prioridad para las autoridades de Estados Unidos en la
crisis del crédito es estabilizar el sistema financiero, incluso a pesar de que eso implique
una fuerte intervencién del gobierno. En su participacién en diversos eventos, sostuvo
lo siguiente:

“La primera prioridad es estabilizar el sistema financiero. Es necesario incluso a
pesar de que el costo involucrado es una pesada intrusién del Gobierno en mercados
que deberian ser privados”. “Los precios de las casas de Estados Unidos siguen ba-

3

jando. Todavia vendran maés pérdidas. La economia, creo, esta en recesién’. “He visto
muchas crisis pero nunca he visto algo como esto”’. “Esta crisis es una excepcién. No
creo que podamos escapar del dano a la economia real”.

Un ejemplo de lo arriba dicho, se dio en Colombia en la década pasada, donde
primero colapsé el sector real entre 1991 y 1997, y luego esta situacién desencadend la
crisis del sector financiero entre 1997 v 1998. La intervencién del gobierno en la crisis
empresarial se limité a legislaciones que pretendian facilitarle al empresario la refinan-
ciacién de sus obligaciones con los acreedores, pero no tenian medidas de caracter
financiero. En el caso de la crisis del sector financiero, de inmediato, el gobierno esta-
blecié el Gravamen a los Movimientos Financieros, y de esta manera todos los colom-
bianos (obligados por ley) participaron en la creacién de un fondo para salvar el sector
financiero. Esto pone en debate, si es méas importante el sector financiero con su actuar
auténomo o el real, y cébmo el gobierno interviene con medidas de rescate.

El actuar auténomo del sector financiero se demuestra con el hecho de que los
fondos publicos y privados de pensiones estadounidenses perdieron unos 2 billones de
ddlares, segin un informe de la Oficina de Presupuesto del Congreso (CBO). Tal cifra
revela los efectos devastadores de la crisis financiera sobre el ahorro de los asalariados.
“Esta claro que la seguridad de las pensiones de los estadounidenses podria pagar los
platos rotos de esta crisis financiera”, dijo, en un comunicado, el representante deméo-
crata George Miller, que preside la Comisién de Educacién y del Trabajo de la Camara
estadounidense.

> http://www.lanacion.com.ar/nota.asp?nota_id=1059076 (martes 14 de octubre de 2008)
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Las caidas de las bolsas del mundo, desde el pasado “septiembre negro” de 2008,
han puesto en cuestionamiento la arquitectura financiera internacional, donde el des-
plome de Wall Street es comparable, en la esfera financiera, a lo que representé en el
ambito geopolitico la caida del muro de Berlin. Patil Samuelson, premio Nébel de Eco-
nomia, afirma: “Esta debacle es para el capitalismo lo que la caida de la Unién Soviética
(URSS) fue para el comunismo”. Se termina el periodo abierto en 1981 con la férmula
de Ronald Reagan: “El Estado no es la solucién, es el problema”. Durante décadas, los
fundamentalistas del mercado repitieron que este siempre tenia razén, que la globa-
lizacién era sinénimo de felicidad y que el capitalismo financiero edificaba el paraiso
terrenal para todos. Se equivocaron.

El despilfarro efectuado por los banqueros de inversién, embelesados por la l6gica
de la rentabilidad a corto plazo vy la bisqueda de beneficios exorbitantes; empresarios
dispuestos a todo para sacar ganancias con ventas de corto plazo abusivas, manipula-
ciones, invencién de instrumentos financieros opacos como la titulizacién de activos,
contratos de cobertura de riesgos, hedge funds. (Fondos de Inversién Libre o Fondos de
Cobertura basados en inversiones especulativas), con el objetivo de maximizar su renta-
bilidad, sea cual sea la tendencia del mercado), contagié a todo el planeta, conduciendo
a la economia mundial a tomar la forma de una economia de papel, virtual, inmaterial,
donde lo financiero llegé a representar méas de 250 billones de euros, o sea seis veces el
monto de la riqueza real mundial.

Estas llamadas innovaciones financieras han jugado un rol importante en esta cri-
sis, por la magnitud considerable de sus transacciones caracterizadas por su total opa-
cidad, donde:

“El mundo que viene es un mundo de especialistas y la prueba es que los dos
bancos que cayeron, Lehman y Merrill Lynch, no estaban en manos de banqueros.
En cambio si lo estén los que salieron airosos de la turbulencia, como JP Morgan y
Goldman Sachs™®

Y de golpe, esa gigantesca “burbuja” reventd, con una banca de inversién casi
borrada del mapa. Las cinco mayores entidades se desmoronaron: Lehman Brothers en
bancarrota; Bear Stearns comprado con la ayuda de la FED por Morgan Chase; Merril

6 http://www.lanacion.com.ar: Articulo de Carlos Pagni (martes 7 de octubre de 2008)
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Lynch adquirido por Bank of America; y los dos tltimos, Goldman Sachs y Morgan
Stanley (en parte comprado por el japonés Mitsubishi UFJ), reconvertidos en simples
bancos comerciales.

Pero no solo la banca de inversion fue afectada, sino también los bancos centrales,
los sistemas de regulacién, los bancos comerciales, las cajas de ahorros, las compaiiias
de seguros, las agencias de calificaciéon de riesgos (Standard & Poors, Moody “s, Fitch) y
hasta las auditorias contables (Deloitte, Ernst & Young, PwC).

La administraciéon del presidente George W. Bush tuvo que disponer la inter-
vencién del Estado. Las principales entidades de crédito inmobiliario, Fannie Mae
y Freddy Mac fueron nacionalizadas. También lo ha sido el American International
Group (AIG), la mayor compaiiia de seguros del mundo. Y el secretario del Tesoro
estadounidense, Henry Paulson (ex-Presidente de la Banca Goldman Sachs) propuso
un plan de rescate, reformado y aprobado por el Congreso de Estados Unidos, de las
acciones “téxicas” procedentes de las “hipotecas basura” (sub prime) por un valor de
unos 700 mil millones de délares, que también adelantara el Estado, o sea los contri-
buyentes.

Lo criticable es que las autoridades estadounidenses acuden al rescate de los
“banksters” (“banquero-gangster”) a expensas de los ciudadanos, cuando meses atréas
el presidente Bush se negd a firmar una ley que ofrecia una cobertura médica a nueve
millones de nifios pobres por un costo de 4 mil millones de euros. Lo consideré un
gasto inttil. Ahora, para salvar a los “banksters” de Wall Street nada le parece sufi-
ciente.

Del otro lado, el gobierno britanico anuncié un plan destinado a proporcionar a
los bancos US$ 90 000 millones de nuevo capital, junto con amplias garantias para las
transacciones financieras entre bancos. Estas intervenciones del Estado, las mayores, en
volumen, de la historia econémica, demuestran la falsedad de la hipétesis de la “mano
invisible”, de mercados que son capaces de regularse por si mismos y que el sistema
social global mejora las condiciones de vida de todos. Més bien, se confirma la ley del
capitalismo: se privatizan los beneficios pero se socializan las pérdidas. Y ante una crisis,
la intervencién estatal no es nueva.
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Ante tal liberalizacién, la ortodoxia econémica acepté que las medidas de libe-
ralizacién financiera debian estar acompanadas de una mayor regulaciéon y super-
visién prudencial. Pero esa prédica no se aplicé al centro del capitalismo financiero,
que siguié desregulando su propio sistema; ni tampoco hubo ninguna regulacién
sobre las mencionadas “innovaciones financieras”. Y, también la responsabilidad del
Comité de Basilea, creado precisamente para dar pautas para el manejo del sistema
bancario.

5. EL IMPERIO AMERICANO

Hechos como que los estadounidenses estan endeudados y opiniones que Es-
tados Unidos es un pais endeudado, més alld de lo aconsejable, son evidentes. So-
lamente entre 2003 y 2004, el Estado Norteamericano transfirié a los fabricantes de
armamentos, y a la construccién y reconstruccién, una suma enorme de US$ 430 mil
millones en 2003 y US$ 413 mil millones en 2004. La Oficina de Presupuesto del
Congreso dijo que el déficit para el afio fiscal que acaba de finalizar (30 de septiembre
de 2008) es US$ 276 mil millones superior al saldo negativo de US$ 162 mil millones
registrado en el ejercicio fiscal 2007, conllevando a que el déficit presupuestario alcan-
ce un récord de US$ 438 mil millones en el afio fiscal 2008, debido al incremento en
el gasto en defensa y menores ingresos originados por los problemas en los mercados
financieros.

Esta situacién llama a la atencién sobre el hecho de que, una economia globa-
lizada no puede aceptar la hegemonia de un pais que, por demas, no esta al parecer
ni siquiera en condiciones de ejercerla. Tal cuestionamiento de potencia hegeménica
y el fin de la era del délar, incluso refrendada por Soros, parece ser una realidad pal-
pable.

El economista Nouriel Roubini, profesor de la escuela de negocios Stern de Nue-
va York, en su obra La declinacién del imperio americano, y desde su blog del Global
EconoMonitor (www.rge.monitor.com/blog/roubini) adelanté la debacle financiera por
la especulacién con los créditos subprime desde 2004, y las razones que considera que
hacen que esta sea la peor crisis financiera desde la Gran Depresién y la peor recesién
de Estados Unidos en décadas.
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En su articulo publicado: “La peor crisis financiera desde la Gran Depresién”, se

extraen parrafos principales como los siguientes’:

“La crisis financiera implicara pérdidas crediticias de por lo menos un billén de déla-
res, pero es mas probable que lleguen a los 2 billones. La crisis financiera y bancaria
seré severa, durara varios anos y conduciré a una dura y persistente crisis de liquidez
y de crédito. Sera la recesiéon estadounidense mas grave en décadas. Cuando los
efectos temporarios de la baja de impuestos desaparezcan, los consumidores estaran
tambaleando en la cuerda floja. Es el comienzo de la declinacién del Imperio Ameri-
cano’.

“El precio de las acciones estd muy bajo y hay riesgo de que se produzca un crac en
ese mercado. Lehman y Merrill se fueron y dentro de poco Morgan Stanley y Gold-
man Sachs necesitardn también socios mas grandes con bolsillos més profundos. La
mayor aseguradora del mundo, AlIG, esta al borde de la bancarrota v docenas de
otros bancos estan en la misma situacién. Estd comenzando una corrida bancaria
silenciosa a medida que se extiende el nerviosismo de los depositantes”.

“El rescate financiero del Tesoro a Freddie y Fannie es socialismo para los ricos, los
que tienen contactos; y Wall Street es la continuacién de un sistema corrupto donde
las ganancias se privatizan y las pérdidas se socializan”.

“Cientos de bancos pequenos que tienen en promedio el 67 por ciento de sus ac-
tivos en bienes inmuebles van a quebrar. Docenas de grandes bancos nacionales y
regionales, que estan en la misma condicién dada su exposicién en ese segmento del
mercado, también van a quebrar. Inclusive algunos grandes bancos estan en una si-
tuacién de semi insolvencia y mientras que se los considera demasiado grandes para
caer, su rescate con dinero de la Corporacién Federal de Seguros de los Depdsitos
Bancarios (FDIC, por sus siglas en inglés) sera extremadamente costoso.”

“En la cumbre de la crisis financiera de 1990-1991 cuando muchos bancos, como
el Citibank, eran insolventes, la FEF utilizé6 herramientas parecidas a las que se usan
ahora para rescatar a esas instituciones de la quiebra. Si una caida del 5 por ciento
en el precio de las viviendas puso a la entidad en una situacion de insolvencia, ¢qué
efectos tendra una caida del 30 por ciento, como la que se espera?”.

Tomado del VI Congreso Internacional sobre Globalizacién Financiera (www.eumed.net/eve Encuentros

Virtuales de Economia).
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e “LaFDIC dispone sélo de US$ 53 mil millones y se quedara seguro sin dinero cuan-
do los bancos quiebren y se les deba pagar el seguro a los depositantes”.

e “El precio de las acciones en EE.UU. y en el exterior caerd mucho més. En una rece-
sién tipica estos precios caen en promedio 28 por ciento desde el pico. Pero ésta no
es una recesién comun, los precios de los activos caeréan alrededor del 40 por ciento
en relacién con su maximo”.

¢ “El resto del mundo no se va a desacoplar de la recesién norteamericana. Se
va a reacoplar, ya hay doce desarrolladas que estan en camino a un aterrizaje
forzoso recesivo. Por esta importante desaceleracién global el petrdleo, la ener-
gfa y los commodities caeran entre 20 y 30 por ciento con respecto a sus picos
de burbuja”.

6. UNA NECESARIA REFLEXION

La crisis actual no es solo del sistema financiero, sino afecta ya, en modo creciente,
al conjunto del sistema econdémico, en primer lugar a la llamada economia real que es
la que directamente produce bienes y servicios para la sociedad.

El estallido de la burbuja inmobiliaria ha generado también la explosién de la crisis
energética y alimentaria, donde los especuladores y los politicos de los Estados Corpora-
tivos crearon zozobra en el mundo por el elevado precio que alcanzaron los principales
commodities como el petrdleo, minerales y productos agricolas. Ahora, observamos
cémo se derrumban esos falsos precios que pusieron en jaque la economia mundial,
especialmente de los paises en desarrollo.

El caso del petréleo es muy singular en ello, por un lado debido al nivel de re-
cesién particularmente de la industria automotriz norteamericana que ha repercutido
en economias de los paises del llamado "BRIC” (Brasil, Rusia, India y China) y, por
otro lado, a que su mercado al estar ligado con los mercados financiero especulativos
sufrié una enorme volatilidad en su precio. En el transcurso del afio 2008, su precio
llegé a un nivel méximo de US$ 147/barril hasta un nivel minimo por debajo de US$
40/barril.
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En este aspecto, serd importante considerar ideas centrales que se manejan en el
contexto académico y politico, como las vertidas por Carlos Marx desde el siglo XIX;
porque el mundo en el cual vivimos hoy no puede entenderse sin comprender los pro-
blemas a los que se debe hacer frente. El entendié que la constitucién de una economia
internacional globalizada era inherente al modo capitalista de produccién y predijo que
este proceso generaria no solamente el crecimiento y la prosperidad alardeados por po-
liticos y tedricos liberales, sino también violentos conflictos, crisis econémicas e injusticia
social generalizada. Y que lo principal es intentar salvar al sector productivo, verdadero
creador de riqueza y luego a los bancos.

Tal es el regreso al interés en Marx, al observarse una gran demanda en Alemania
por su obra méxima El Capital, donde analizando el origen y devenir de la sociedad ca-
pitalista, explica las profundas contradicciones inmersas en ella, como la existente entre
produccién y valorizacién que se concretiza en el desarrollo de la capacidad productiva
que crea cada vez mas riqueza (objetos ttiles) frente a la avidez de ganancia o aféan de
lucro; la contradiccién entre produccién y poblacién que genera un exceso de poblacién
(desocupados) por el fuerte desarrollo de la capacidad productiva. Estas contradiccio-
nes encuentran salidas momentaneas a través de las crisis econémicas autogeneradas
con dimensiones politicas y sociales.

Ahora, no se podra creer en la prédica neoliberal, dominante durante los Gltimos
20 anos, de que el capitalismo se ha establecido para siempre, que la historia tenia un
fin o, en efecto, que cualquier sistema de relaciones humanas podria ser para siempre,
final y definitivo.

Esta pues en cuestionamiento, los implacables ajustes del FMI con su contradicto-
ria recomendacién de expansion fiscal en los paises desarrollados v no para los paises
subdesarrollados. Por eso, un pensamiento econémico distinto a ser aplicado en nuestro
pais es sumamente necesario, este debe tomar, principalmente, en cuenta, la histérica
inequitativa distribucién de la riqueza que se agudiza —cada vez méas— con el privilegio
de la concentracion de las elevadas tasas de ganancias y, la exoneracién a las empresas
transnacionales del pago del impuesto a las ganancias que obtienen de las operaciones
especulativas de su capital en la Bolsa de Valores de Lima.
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7. CONCLUSIONES

La crisis no es solamente financiera, sino que se ha convertido en una crisis de la
economia real, que se manifiesta en una recesién. Los gobiernos centrales no previeron o
no le dieron la importancia que tenian las claras senales antes del 2008; quedando com-
probado que el mercado no es suficiente, por ser meramente especulativo y que el Estado
debe vigilar y hacer cumplir las leyes; cerrando el paso a la especulacién financiera e impi-
diendo la alteracion ficticia de los precios y de los valores de las acciones en las bolsas.

La canalizacién del gasto publico a los rescates financieros, el paro econémico, el
deterioro salarial, son los costos de las crisis financieras. Incluso en los paises desarro-
llados, que caracteristicamente tienen una distribucién del ingreso menos concentrada
que en los paises en desarrollo y en donde los indices de pobreza son menores; de todas
maneras el retroceso en el bienestar y el deterioro en la calidad de vida son severos.

Existe paralelismo con la crisis del 29 —en especial en las bolsas—, en términos de la
enorme volatilidad por un lado, y las medidas que se estan tomando como la interven-
cién directa de los gobiernos para evitar el derrumbe mediante la inyeccién masiva de
capital, con el objetivo de restablecer la confianza. La intervencién estatal en el sistema
financiero ya es un hecho en todos los paises y en esto, hasta los que lo rechazan, han
tenido que usarlo. El problema para la economia norteamericana y mundial radica en lo
siguiente: ¢Cudl debe ser el nivel de intervencién estatal en las finanzas y en la economia
y cémo se podra interpretar y repercutir ello a nivel mundial?

Por tltimo, la crisis financiera que vive el mundo actualmente es un fenémeno al que
debemos analizar en el campo académico y politico para interpretar cuéles son y seran los
grandes problemas que se derivan y se derivaran de ello; esto es para tomar medidas y
que de algiin modo no afecten tan lacerantemente a los paises en vias de desarrollo.

8. COMENTARIO

En el libro llamado EI por qué y cémo hacemos las cosas es de enorme importancia
en los negocios [y en la vida], cuyo autor es Dov Seidman, ejecutivo de LRN, un organis-
mo que ayuda a las empresas a construir una cultura corporativa ética, argumenta que en
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nuestro mundo hiperconectado y transparente, la manera en que uno hace las cosas es
mas importante que nunca, porque ahora hay tanta mas gente que puede ver cémo uno
hace las cosas, y que le cuenta a otros por internet, sin costo y sin ninguna restriccion.

Seidman dice que “En un mundo conectado los paises, los gobiernos v las em-
presas también tienen cardcter, v su cardcter (cémo hacen lo que hacen, cémo cum-
plen sus promesas, cémo toman decisiones, cémo ocurren realmente las cosas en su
interior, cémo se conectan y colaboran, cémo engendran confianza, cémo se relacio-
nan con sus clientes, con el medio ambiente y con las comunidades) es su destino”.

Nos alejamos de todos esos cémo. Es decir, nos alejamos de un mundo en el que
si uno queria una hipoteca para comprar una casa, tenfa que demostrar ingresos reales
y antecedentes crediticios. Caimos en un mundo en el que un banquero podia venderle
una hipoteca y hacer un montén de dinero por adelantado y después endosarle su hi-
poteca a un “empaquetador” que armaba un paquete con otras hipotecas, las dividia en
bonos v se las vendia a bancos tan remotos como los de [slandia.

El banco que concedia la hipoteca se alejé del cobmo porque simplemente traspa-
saba, a usted y a su hipoteca, a un empaquetador. Y el banco de inversiones que arma-
ba paquetes con esas hipotecas se alejé del cobmo porque no lo conocia a usted, pero si
sabia que era lucrativo juntar sus hipotecas con otras en un paquete. Y la calificadora de
riesgo que daba valor a esos créditos se alejé del cémo porque se podia hacer muchisi-
mo dinero asignando un buen valor a esos bonos. Y entonces, ¢para qué examinar las
cosas en gran profundidad?

Y el banco de Islandia se alej6é del como porque si todo el mundo compraba esos
bonos y las ganancias eran buenas, ¢por qué no hacerlo? “El lema de los bancos UBS
es: «Usted v nosotros». Pero el mundo que creamos era en realidad «Usted y nadie». En
término de valores, nadie estaba realmente conectado”, dijo Seidman. “Partes de Wall
Street se desconectaron de hacer cualquier inversion en emprendimientos humanos...
ayudar a las empresas a crecer y adoptar nuevas ideas.” En cambio, se dedicaron a idear
maneras de convertir el dinero en mas dinero.

(Tomado de Comentarios del VI Congreso Internacional sobre Globalizacién Fi-
nanciera www.eumed.net/eve Encuentros Virtuales de Economia).
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