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Benito Solis Mendoza

Causas de la actual crisis financiera global

oy se termina la reunién anual conjunta del Fondo Monetario Internacional y el Banco Mundial, que como cada dos
(afios se realiza fuera de la ciudad sede, esto es Washington, DC. En esta ocasion el acto tiene lugar en la ciudad de
Estambul, Turquia, y entre los temas que se mencionaron fue que la crisis econémica global ba terminado, pero que la
recuperacién serd mds lenta y débil de lo esperado en un principio. Con esto parece que termina una crisis que varios
temian fueran igual o peor que la sufrida por el mundo durante la década de los treinta. México y los paises de Europa
oriental fueron de los mds afectados, al tener sus principales mercados en las zonas econémicas mds desarrolladas.
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Es importante entender las causas de
la crisis para predecir si la misma ya ha
terminado o si la situacién actual es sélo
una etapa transitoria de la misma. Asi-
mismo, definir correctamente las causas
de la crisis ayuda para definir qué tipo de
reaccién deberia de tener nuestro pais.

Se han dado las m4s diversas explica-
ciones de la recesién, desde las mas ra-
zonables y coherentes hasta las mas ab-
surdas, pero la gran mayoria son muy
especificas para algiin aspecto en con-
creto y no pueden explicar toda la si-
tuacién de una manera coherente.

Entre las mds inverosimiles estin las
que dicen que. la crisis es resultado de
que ya no sirve el sistema de mercado y
que serd sustituido por un nuevo siste-
ma de control estatal, de que la crisis
fue provocada por las empresas califi-
cadoras de deuda por hacer mal su tra-
bajo o, incluso, que es resultado de una
“acto terrorista”, y otras muchas mas.

La crisis financiera global tardé va-
rios afios en gestarse y fue resultado, co-
mo la gran mayoria de las crisis financie-
ras que se han tenido en los distintos
paises del mundo en los Gltimos siglos,

de un desequilibrio macroeconémico y
de una politica monetaria expansiva.

El problema para el resto del mundo
fue que las causantes de la crisis fueron
las economias mas grandes, principal-
mente Estados Unidos, que representa
25 por ciento del PIB dgl planeta, con
lo que hubo repercusiones en los demas
paises, sobre todo en aquellos que tie-
nen una alta dependencia de las zonas
mds desarrolladas. En este dltimo caso
se encuentran las naciones de Europa
oriental y México, en donde ademis
nos est4 afectando la fuerte contraccién
en la produccién petrolera.

El gobierno de Estados Unidos tuvo
durante los afios de Clinton un superavit
fiscal que permitié un elevado crecimien-
to econémico, al poderse reducir los im-
puestos y las tasas de interés; sin embar-
go, con la Ilegada de Bush al poder esta
politica se modificé, revirtien(fo el supe-
ravit fiscal sin compensarlo en otros sec-
tores de la economia. Ya para el inicio del
afio pasado, el gobierno incurria en défi-
cit superiores a Jos 50 mil millones de dé-
lares al mes y el sector externo tenia un
desequilibrio superior a 6 por ciento del

PIB. Este porcentaje fue muy parecido al
que tuvo México al inicio de 1994,
creando las condiciones para la crisis que
posteriormente sufririamos.

Este elevadisimo desequilibrio del go-
bierno pudo ser financiac?o por el gobier-
no de China, con su elevado superavit
comercial, e indirectamente por la politi-
ca monetaria expansiva del banco central
estadounidense. Asi, la tasa de interés de

-la Fed fue cercana a 1y 2% por ciento, e
inferior a la inflacién desde el afio 2001
hasta 2006, lo cual debilit6 la ortodoxia
bancaria y foment6 el crédito interno.

Sin embargo, esta impresionante ex-
pansién monetaria no sélo empezé a
elevar la inflacién dentro de Estados
Unidos, sino también en el resto del
mundo, Erincipalrncnte en las materias
primas. Lo mismo subia el precio del
acero que los productos agricolas como
el maiz, que los energéticos como el pe-
tréleo, lo cual perjudicaba a las empre-

sasr a los consumidores, repercutiendo

en las instituciones financieras, princi-
palmente a los bancos.

Finalmente, la crisis de los bancos de-
tuvo el crédito, pero de una manera sib-

dita debido a la quiebra de Lehman Brot-
her, lo que se reflej6 como una
contraccién de la cantidad disponible de
dinero. La oferta monetaria es la suma de
os grandes componentes que son la im-
resion de billetes y mone ue hacen
os bancos centrales, y el crédito bancario.
Al faltar el segundo, los gobiernos deben
e aumentar la cantidad de dinero que in-
yectan en las economias para permitir que
opere el sistema de pagos de un pais.

La manera mas simplista de hacer esto
es que el gobierno gaste mas, pero es la
menos eficiente, ya que hay otros meca-
nismos como son la compra de bonos, ad-

uisicién de cartera de lpos bancos, la re-
Succi(’)n de impuestos, la baja de tasas de
interés y otras mas que son mds rapidas y
con mejor respuesta de la economia. Ade-
mas, este incremento de la emisién de di-
nero debe de ser transitoria en la medida
en que se contrae el crédito bancario Una
vez gue esto se corrija, los gobiernos de-
ben de recuperar esta excesiva liquidez an-
tes de que empiece a subir la inflacién, lo
cual podria ocurrir una vez que se genera-
lice la reactivacién econémica.

Continda en siguiente hoja
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En conclusién, tal parece que la ac-
tual crisis no ha sido superada de mane-
ra permanente, sino que sélo se ha ter-
minado un ciclo deqa misma. En los

siguientes meses se verd cierta estabili-
dad y grandes oportunidades de ganan-
cias financieras antes de que vuelvan a
presionarse los mercados debido a las
presiones inflacionarias de 2010.

Economista
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