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0 El origen de la crisis parece

no quedar claro a muchos. De ahi
que las soluciones por las que se ha optado
no sirvan pararesolver el problema.

JAQUE MATE

Origen de la crisis

SERGIO SARMIENTO
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“Es mejor estar aproximadamente
en lo cierto que precisamente
equivocados”.

John Maynard Keynes

XFORD, INGLATERRA - Los go-

biernos de Estados Unidos, Europa

y paises periféricos, como México,
han gastado billones de délares para tratar
de enfrentar la crisis econdmica, pero hasta
este momento no han tenido éxito. Quiza
la razon es que no han entendido el origen
del desastre.

“De manera generalizada —advierte en
un articulo en Foreign Affairs Roger Altman,
subsecretario del Tesoro de Estados Unidos
de 1993 a 1994~ se ha atribuido la crisis al
colapso de los precios de la vivienda y del
mercado de hipotecas subprime de Estados
Unidos. Pero esto no es cierto. Ese colap-
so fue consecuencia de otro problema. La
causa subyacente de la crisis fue la combi-
nacion (invariablemente letal) de tasas de
interés excesivamente bajas y niveles sin
precedentes de liquidez”.

Las tasas de interés de Estados Unidos
fueron llevadas a niveles muy cercanos al
1 por ciento -lo que en realidad las hacia
negativas tras descontar la inflacién- des-
pués de los atentados terroristas del 11 de
septiembre de 2001. Por otra parte, el défi-
cit de presupuesto del gobierno de George
W. Bush alcanzd niveles sin precedente e
inyect6 enormes cantidades de dinero a
la economia.

Esta simple explicacion ha sido sosla-
yada por los grupos de poder por razones
muy diversas. La Reserva Federal, o ban-
co central, de los Estados Unidos no ha
querido aceptar que cometio errores en
el manejo de la politica monetaria. El go-
bierno de Bush tampoco ha querido reco-
nocer su parte de responsabilidad, espe-
cialmente cuando ésta es sefialada por al-

guien, como Altman, que fue funcionario
del gobierno de Bill Clinton.

Siempre es més facil culpar de la crisis
ala “falta de regulacion”. Esto les da a los
funcionarios publicos no sélo una forma de
evadir su responsabilidad sino la oportuni-
dad de recurrir a su solucion favorita para
cualquier problema: crear nuevas leyes, re-
glamentos y controles. El problema es que
la explicacion de la falta de regulacién nore-
fleja realmente lo ocurrido y por lo tanto no
permite eliminar los errores cometidos.

La laxa politica monetaria y fiscal de
Estados Unidos, que es la verdadera causa
de la crisis, no habria tenido consecuencias
tan devastadoras de no haberse combina-
do con otro factor importante: los enormes
superavit de cuenta corriente de China y
otros paises, principalmente petroleros,
que se acumularon en délares en reservas
internacionales. En septiembre de 2008
s6lo China tenia 1.9 billones de ddlares en
reservas contra 165,600 millones al cierre
del afio 2000 (www.chinability.com/reser-
ves.htm). De no haber acumulado Chinay

los paises petroleros esta enorme cantidad
de dodlares, la mayor parte en Bonos del
Tesoro, Estados Unidos no habria podido
mantener tan bajas sus tasas de interés. En
otras palabras, los estadounidenses goza-
ron de su orgia de consumo a crédito gra-
cias a que los chinos, que ahorran un nota-
ble 40 por ciento de su ingreso, aportaron a
la economia global el dinero que financid el
dispendio de los estadounidenses.

Los gobiernos estadounidenses estin
tratando hoy de combatir su crisis econé-
mica con una medicina que no es mas que
el aumento de la dosis del comportamien-
to que provoco la enfermedad. Silabaja en
las tasas de interés a1 por ciento fue uno de
los factores que provoco el actual colapso,
hoy se pretende combatir el mal bajando
los intereses a 0.25 por ciento o incluso a
cero. La idea es, al parecer, volver inviable
cualquier tipo de ahorro y promover una
vez mas el consumo a crédito.
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Por otra parte, si un déficit de pre-
supuesto de 400 mil millones de ddlares,
equivalente al 3 por ciento del Producto In-
terno Bruto, generd desequilibrios, hoy es-
te déficit se ha elevado en Estados Unidos
a cuando menos 1.2 billones de délares, al-
rededor del 8 por ciento del PIB. Y el nue-
vo Presidente, Barack Obama, esta pidien-
do otros 825 mil millones al Congreso para

“reactivar” la economia.

Joseph Stiglitz, el ex economista en je-
fe del Banco de Mundial, conocido por sus
criticas a la globalizacién y al libre merca-
do, escribia hace unos dias un articulo en
el que se congratulaba: “Ahora somos to-
dos keynesianos”. Y quiz tenga algo de ra-

z6n. Los presidentes supuestamente con-
servadores, como Ronald Reagan y los dos

Bush, han recurrido de manera masiva al

déficit de presupuesto que el economista

britanico John Maynard Keynes promovia

para evitar las recesiones. Pero no deja de

ser paraddjico que el pais mas keynesiano

del mundo, el que mas ha seguido las rece-
tas de Stiglitz y ha incurrido en un elevadi-
simo déficit de gasto, Estados Unidos, esta

sumido en una recesion brutal. En contras-
te China, que mantiene un superévit fiscal,
creci6 el afio pasado 9 por ciento.

4 BILLONES
Antes el tema no surgia porque rara vez

se alcanzaban estas cifras enormes. Pero
ahora, cada vez que uso la palabra “billén”
recibo decenas de correos y llamadas de
lectores que piensan que debo emplear
el término como en Estados Unidos: con
el sentido de mil millones. La verdad es
que en espaiiol como en francés un billén
significa “un millén de millones”, como
se puede ver en el Diccionario de la Real
Academia. Usar un billén para mil millo-
nes es un anglicismo o mas bien un ame-
ricanismo, ya que en inglés de Inglaterra
también “one billion” quiere decir un millén
de millones.
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