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economia internacional

La actual crisis internacional abre un horizonte incierto. Desta-
cados profesores e investigadores de nuestra Facultad presentan
en este dossier articulos orientadores para reconstruir su genea-
logia y evaluar una multiplicidad de aristas que s6lo una mirada
panorédmica puede esclarecer. Sobre la base de un comun cues-

tionamiento a la escision entre la esfera financiera y productiva,
los trabajos ponen el acento en las razones que condujeron a la
valorizacidon especulativa en los paises centrales y el sobredi-
mensionamiento del crédito en la principal economia mundial
y desandan las posibles repercusiones del estallido de la
crisis en la reconfiguracion de las relaciones internaciona-
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les. Cudles son los efectos de la crisis en América Latinay | 3
qué estrategias adoptar en la regién son preguntas que no
han quedado ausentes del debate. Presente esta tam-
bién una discusién sobre la ma--
nera en que los procesos po- :
liticos orientan los desarro-
llos econémicos y una re-

novada reflexion sobre el ,*

papel del Estado.

El crack financiero de 1720[Gellilhito)]

Las acciones y titulos del mundo dan vueltas como en un carrusel
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La crisis econdmica mundial
y los economistas

El estallido de la actual crisis econémica
mundial recuerda, por su virulencia, al crac
de la bolsa neoyorquina de 1929, inicio de la
larga depresion que so6lo culminard con la
enorme destrucciéon productiva y de vidas
humanas de la Segunda Guerra Mundial.

Pero asi como la mayoria de los economistas
actuales de las corrientes ortodoxas no pre-
vieron esta crisis, sus antecesores de los
"afios locos" tampoco supieron anticipar el
fendmeno. Un caso célebre es el de Irving
Fisher, exponente de la teoria cuantitativa
del dinero, que dias antes del crac de 1929
publicaba que la bolsa habia alcanzado su
cénit, del que nunca volveria a bajar. Pero
también existian en el ambiente econémico
norteamericano ideas heterodoxas que pre-
veian el futuro desastre, como las de la es-
cuela institucionalista, creada por Thorstein
Veblen, que tuvo un representante en el
“trust de cerebros" del gobierno de Roose-
velt: Rexford Tugwell. Estos economistas cri-
ticaban la plutocracia de multimillonarios
como los Rockefeller, los Morgan o los Van-
derbilt, y planteaban que la desigualdad en
el reparto de las riquezas constituia el princi-
pal problema de la sociedad norteamericana
de la "larga edad del oro", de 1870 a 1929,
reclamando una mayor intervencion del Es-
tado en la economia. El reciente premio No-
bel, Paul Krugman, recuerda en su altimo li-
bro el titulo, casi catastréfico, de un articulo
del New York Times, del 7 de enero de 1923:
"El crecimiento de los impuestos amenaza el
bienestar nacional". Y trae estadisticas Utiles
para comparar la inequidad de aquella épo-
ca (que conduciria a la crisis del '29) con la
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actual, resultado de politicas en muchos as-
pectos similares. En 1920 el 1% de la pobla-
cion percibia el 17,4% de la renta nacional,
exactamente lo mismo que en 2005 L. Entre
el New Deal -las politicas rooseveltianas
que, segin Krugman, deben revivirse- hasta
los afios '70, la distribucién de los ingresos
mejord notablemente. Pero desde la presi-
dencia de Reagan se retorné al pasado, favo-
reciendo con rebajas de impuestos y otros
beneficios a los sectores mas pudientes. En
1969 el principal ejecutivo de la General
Motors ganaba unos 4,3 millones de délares
de hoy; en 2005 el CEO de Wall Mart perci-
bia 23 millones.

Razones politicas e ideoldgicas explican esta
reversion. Asi como antes de 1929 se incu-
baba un consenso de pensamiento econémi-
co, que tuvo la oportunidad de implementar
sus ideas progresistas para combatir la pro-
funda depresidn, escenario de la administra-
cion Roosevelt; lo mismo ocurrié en un sen-
tido inverso en las décadas de posguerra. El
auge trajo consigo mayores demandas sala-
riales, procesos inflacionarios y caidas de
rentabilidad en las empresas. Entonces, en
universidades, entidades académicas y em-
presariales fue creciendo una fuerte corrien-
te de economistas ortodoxos y de intelectua-
les de derecha, que aprovecharon la crisis de
los afios '70 para volver a influir decisiva-
mente sobre el poder politico: es la llamada
“"revolucion conservadora”, madre del neoli-
beralismo. El economista austriaco ultralibe-
ral Friedrich von Hayek, que venia organi-
zando ya reuniones de colegas afines (la So-
ciedad del Monte Pellegrino) emigré a
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EE.UU., a la Universidad de Chicago, donde
lo esperaba un ambiente amistoso, con Mil-
ton Friedman y otros monetaristas y ortodo-
xo0s. Defensor acérrimo de los mercados a los
que creia la dnica forma de organizacion
compatible con la libertad, Von Hayek acu-
saba a los sindicatos de perturbar la asigna-
cién optima de recursos al pretender medi-
das de proteccioén a los trabajadores y sala-
rios minimos, que, segun él, impedian el ple-
no empleo y provocaban inflacién 2. Una
critica lapidaria al Estado de Bienestar.
Ciertamente, la expansion de posguerra co-
menzé a frenarse a principios de la década
del '70, poniendo en cuestion las politicas
keynesianas. En 1972, el Club de Roma, en
su informe Los limites del crecimiento presa-
giaba el fin de una época. El propio éxito de
aquellos afios alumbré la nueva crisis. Las in-
versiones norteamericanas en el mundo, la
recuperacion de las economias europeas y
japonesa, la saturacion de la demanda inter-
na, los gastos bélicos por la guerra de Viet-
nam y el desmesurado aumento de los pre-
cios del petroleo por parte de la OPEP, ter-
minaron mermando el crecimiento y las ga-
nancias. La busqueda de oportunidades de
inversion y la difusiéon de nuevas tecnologias
informaticas y de comunicaciones expandie-
ron los mercados y los flujos financieros, fa-
vorecidos por la transformacion del délar en
la divisa clave sin mas brudjula que la con-
fianza en la buena marcha de la economia
norteamericana y en la sabiduria de las auto-
ridades de la Fed.

La globalizacidn financiera avanzé a través
de una economia "virtual" cada vez mas so-
fisticada. Se procuraban rentabilidades que
no ofrecia el sector productivo, amenazado
por la competencia de paises emergentes,
sobre todo asiaticos; y surgian burbujas es-
peculativas fuera de control. También se lo-
graba colocar en paises en desarrollo ddlares
baratos, que quedaron atrapados en la tram-
pa del endeudamiento externo. La economia
mundial se desplazaba de la esfera producti-
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va a la financiera. Nada de esto evitd, sin
embargo, la caida de las tasas de crecimien-
to econémico, en especial en los paises mas
desarrollados. El producto bruto conjunto de
éstos pasd de un alza promedio anual del
4,3% entre 1965y 1979, al 2,7% entre 1980
y 2007, en niveles insuficientes para generar
pleno empleo, impidiendo asi que la deman-
da efectiva absorbiera la creciente produc-
cion. Esto ocurrio, a pesar de la euforia por la
implosién del bloque soviético, que incorpo-
ré nuevos mer-

cados al régi-

men capitalis-
ta. Esos proce-
sos favorecie-
ron de todos
modos a la
economia nor-
teamericana

que en los
afos noventa

Una cosa es cierta: esta crisis no supone
quizas el fin de un sistema mientras no ha-
ya una alternativa superadora en la con-
ciencia de los hombres, pero nos advierte
que el paradigma del mercado, y la ideo-
logia que lo sustenta, han sido seriamente
cuestionados por la realidad.

retomo el cre-

cimiento,

mientras sucesivas crisis asolaban a los paises
periféricos. Pero en el nuevo siglo la potencia
del norte volvié a padecer problemas econé-
micos. Antes del atentado a las torres geme-
las comenzaron a quebrar varios hedge fund
y empresas puntocom con acciones sobreva-
loradas en la bolsa o directamente vaciadas
por sus duefios, como Enron, en un clima es-
peculativo que permitia todo tipo de fraudes.
Con la amenaza del nuevo terrorismo inter-
nacional el gobierno de Bush (h) opté por
una fuga hacia adelante, a través de la inter-
vencién militar en Irak, acompafiada por po-
liticas de rebajas de impuestos para los mas
pudientes y un incremento del gasto guber-
namental en seguridad y defensa. Esto gene-
ré enormes déficit gemelos: fiscal y de cuen-
ta corriente del balance de pagos. La salud
econdmica estadounidense pas6 a depender
del empuje de la economia china y de otras
naciones, que colocan sus excedentes en el
comercio mundial en bonos de ese pais.
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Pero la crisis de las subprime fue la gota que
rebalsé el vaso. No era una simple crisis fi-
nanciera mas. No se trataba de acciones de
empresas 0 bonos gubernamentales. Su base
la constituian hipotecas inmobiliarias de alto
riesgo transformadas en productos financie-
ros, pero vinculadas a la economia real a tra-
vés de propietarios de inmuebles. Los prime-
ros se quedaron sin techo y los segundos per-
dieron brutalmente valor y hundieron al mis-
mo tiempo a la industria de la construccién y
a sus cadenas productivas. No s6lo perdieron
los bancos, sino también millones de familias
y consumidores. El sobreendeudamiento cre-
diticio acompafié la sobreproduccion de vi-
viendas, pero también de todo tipo de articu-
los de consumo. El ciudadano medio nortea-
mericano vivia con sus tarjetas de crédito
mas que con el dolar. La jugada de la Fed de
bajar las tasas de interés y expandir la de-
manda, termin6 como el tipo de cambio arti-
ficial de la convertibilidad argentina. Pero
ahora a los damnificados directos se suman,
a través de las nacionalizaciones de bancos
por los Estados, los contribuyentes estadouni-
denses y europeos, o las generaciones futuras
en el caso que se recurra al endeudamiento.
De todas formas, unos u otros tendran la obli-
gacién de levantar este nuevo Titanic, con
medidas que recuerdan la experiencia sovié-
tica o al menos a Roosevelt o a Peron. Por
cierto que hay que regular la arquitectura fi-
nanciera internacional, plena de paraisos fis-
cales y zonas grises, pero es la economia re-
al la que también esta en juego. Tal como se
observa en las pérdidas de empleos que han
sufrido los gigantes de la industria automo-
triz, como General Motors y Ford, un proble-
ma que se expandié como un reguero de pol-
vora a todo el sector productivo, afectado

ahora tanto o més que el financiero. En Euro-
pa la situacion es similar y ya la crisis esta to-
cando en forma inquietante a los paises
emergentes mas dinamicos como China.
Una cosa es cierta: esta crisis no supone qui-
zas el fin de un sistema mientras no haya una
alternativa superadora en la conciencia de
los hombres, pero nos advierte que el para-
digma del mercado, y la ideologia que lo
sustenta, han sido seriamente cuestionados
por la realidad.

Como sefiala William Hutton, la idea de que
"no podemos escoger, que estamos predesti-
nados a ser como somos" y que la "Unica efi-
ciencia posible a nuestro alcance es la que
nos brinda la asignacion de recursos del mer-
cado”, ha terminado por revelarse un verda-
dero fracaso 3.

* Profesor de Historia Argentina en la Carre-
ra de Ciencia Politica.

El crack financiero de 1720 ellulEgit)}

La ley como otro Don Quijote se sienta sobre el
trasero de Sancho haciendo de todos unos tontos

1. Paul Krugman, The Conscience of a Liberal, W.W: Norton & Company, Nueva York, 2007, pp. 31y 16.

2. Maurice Baslé, "Von Hayek", en Histoire des pensées économiques. Les contemporains, Sirey, Paris,
1988, p. 194.

3. William Hutton, The State to Come, Londres, 1997.
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