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En este texto (tomado de International Socialism n° 81, invierno de 1998),
Alex Callinicos, conocido por el publico argentino como autor de trabajos sobre del
postmodernismo, desarrolla una vision de conjunto de la crisis mundial. Puede
rescatarse el acierto de observar el fendbmeno en todos los niveles en los que se
desarrolla, desde las profundidades de la tasa de ganancia hasta los arrebatos
desesperados del imperialismo en Europa Oriental, Medio Oriente y Africa, pasando
por la politica de los gobiernos socialdemdcratas y las contradicciones de la prensa
capitalista. Alex ha tenido, ademas, la gentileza de actualizar su texto especialmente
para este numero de Razén y Revolucion.

El mundo capitalista
ante el abismo

Alex Callinicos

En los Gltimos meses, el corazon del capitalismo mundial —los Estados Unidos y
la Union Europea- se ha encontrado a si mismo asomado al borde de un abismo
econdmico. El colapso financiero y gubernamental en Rusia en agosto tltimo dramatiz6
el hecho que la crisis, que habia comenzado en Asia Oriental en el verano de 1997,
estaba expandiéndose y amenazando con tragarse al conjunto de la economia mundial.
El especulador hingaro-americano George Soros resumid la sensacion de panico que
corrio por los centros de las finanzas mundiales en el otofio de 1998 cuando dijo al
Congreso de los Estados Unidos: “El sistema capitalista mundial que ha sido
responsable por una prosperidad tan remarcable estd comenzando a desbarrancarse”.*

Comenzando como lo habia hecho, hacia el fin de una década en la cual los
mercados financieros globales habian estado dominados por una atmdsfera de euforia y
avidez y en la cual la izquierda oficial habia abandonado hacia rato cualquier intencion
de reformar el capitalismo, esta crisis sin fondo es un desarrollo de importancia

historica. Para entender su naturaleza es necesario comprender que tiene tres

! The Guardian, 16.9.98. Estoy agradecido a Sam Ashman, Chris Harman, Rob Hoveman, Michel Lavalette y John
Rees por sus comentarios sobre el borrador del articulo.
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dimensiones distintas pero interrelacionadas —el panico financiero que alcanzd los
titulares de los diarios, el comportamiento de la subyacente tasa de ganancia y la

creciente crisis de la politica de los gobiernos. Veamos cada una de ellas por separado.

El panico financiero

El crac asiatico: Indudablemente la crisis comenzo en Asia Oriental. Los
comentaristas hablaron constantemente de “contagio financiero” y de “gripe asiatica”,
como si alguna enfermedad misteriosa estuviera desparramandose desde Indonesia y
Corea del Sur hacia el resto del mundo. En realidad, la crisis asiatica y el boom que la
precedio solo pueden ser entendidos en el marco de los movimientos desestabilizantes
del capital-dinero a escala global. Los especuladores norteamericanos, japoneses y
europeos, jugaron un rol critico en el conjunto del proceso. La crisis asiatica es,
entonces, mas facil de entender como la primera fase de la crisis econdmica global que
como un resultado local que se cierne ahora sobre el resto de nosotros.

Mientras el mundo capitalista celebraba el colapso de los regimenes stalinistas
durante la primera mitad de los 90, una enorme corriente de inversiones occidentales se
volcaron hacia los “mercados emergentes”, en rapido crecimiento, de Asia Oriental y
Latinoamérica. Esta corriente de fondos desde las economias avanzadas, fue posible por
la creciente integracion de los mercados financieros promovida por las politicas
desreguladoras de los gobiernos, las que hicieron muy facil mover dinero alrededor del
globo. En paises como Corea del Sur, los capitalistas locales, apostando a sus mercados
de exportacion, continuaron creciendo a tasas verdaderamente muy altas v,
consecuentemente, hicieron enormes inversiones en gran medida financiadas por
créditos externos, a menudo a muy cortos plazos. Cuando el boom alcanz6 su punto mas
alto, las inversiones se tornaron fuertemente especulativas, volcandose a los mercados
financieros (en el proceso de ser desregulados bajo presion de Washington), bienes
raices y grandiosos proyectos estatales (el primer ministro malayo, Mahathir Mohamad,
fue particulamente dispendioso).

El boom asiatico ayudé a impulsar una generalizada sensacion de confianza
acerca del futuro del capitalismo, cuyo aspecto mas visible era el extraordinariamente

sostenido ascenso de los mercados de valores mundiales en general, y de Wall Street en
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particular. Los precios de las acciones se elevaron contra el substrato de las
performances relativamente mediocres de las grandes economias mundiales. En una
serie de perceptivos editoriales que aparecieron en diciembre de 1996, el lider de la
prensa capitalista, el Financial Times, dio pruebas de esta situacion contradictoria:
“Desde 1990 la tasa de crecimiento anual més alta en producto bruto real alcanzado por
los paises de la OCDE ha sido del 2,7%”, concedi6 el periddico. Pero compard
desfavorablemente estas cifras, no sélo con la ultima fase del boom de posguerra en los
60 y comienzos de los 70 (cuando el crecimiento europeo alcanz6 un promedio de
4,8% por afo, el americano, 4,3% y el japonés, 9,4%) sino aun con las de la etapa de
crisis a caballo de los 70y "80.

En este analisis, la intervencion gubernamental no permitiria un mayor
crecimiento ya que los mercados financieros, habiendo sido fuertemente golpeados por
la gran inflacion de los *70 y comienzos de los 80, tenian una profunda desconfianza a
cualquier cosa que oliera a manejo keynesiano de la demanda. La creciente movilidad
del capital-dinero hecha posible por los mercados globalmente integrados, significaba
que cualquier estado que apareciera actuando “imprudentemente” podia sufrir fugas de
capital y caidas de divisas. ElI boom de las acciones ofrecié un mercado libre sustituto
de la intervencién estatal que proveyd un bienvenido estimulo a las inertes economias

occidentales:

“El joie de vivre en Wall Street puede ayudar a arrastrar al mundo hacia una
recuperacion economica mas confiable en la cual las sorpresas pueden provenir mas
bien del lado de un crecimiento econémico mas rapido de lo esperado. Este es, después
de todo, un largo ciclo en el cual la contribucién de los paises de industrializacion

reciente en Asia y otros lados se daré a una escala sin precedentes.”

Desde esta perspectiva, el dindmico capitalismo de Asia Oriental representaba el
futuro del capitalismo mundial, llegando en su madurez al rescate de las estancadas

economias avanzadas. En realidad, el boom asiatico era parte del problema,

2 «“please Don’t Stop the Party”, Financial Times (de aqui en adelante FT), 28.12.96; véase también “The Ghost at
Europe’s Feast”, FT, 21.12.96, y “A tale of Two Cycles”, FT, 23.12.96.
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intimamente ligado al creciente mercado financiero en una forma tan antigua como el
capitalismo. El historiador de la economia Charles Kindleberger delineo la anatomia de

las crisis financieras que han sido un problema endémico del capitalismo:

“Bésicamente, el proceso es el siguiente. Algun acontecimiento cambia la perspectiva
econdmica. Las nuevas oportunidades de ganar dinero se atrapan y aprovechan hasta la
extralimitacion de una manera tan rayana en la irracionalidad, que constituye una mania.
Una vez que se capta el caracter excesivo del alza, el sistema financiero sufre una
especie de “perturbacion” en cuyo trascurso la carrera por dar contramarcha al proceso
expansionista puede llegar a ser tan precipitada, que se asemeja a un panico. En la fase
de mania especulativa, las personas adineradas o que gozan de un buen crédito invierten
cuanto poseen o han tomado prestado en la compra de bienes o valores financieros no
realizables. En la fase de panico ocurre lo contrario: los bienes o valores financieros se
convierten en dinero o se venden para reembolsar la deuda, y esto provoca una caida en
los precios de los articulos de consumo, viviendas, edificios, tierras, acciones, bonos,

etc., en suma, de cuanto ha sido el objeto de la mania especulativa.”

En el caso de Asia Oriental fueron los crecientes problemas que enfrentaba el
capital productivo los que precipitaron el crac financiero.* La competencia por los
mercados de exportacion se volvid progresivamente mas intensa, especialmente después
de que China devaluara su divisa, el renminbi, en 1994, y que el yen japonés comenzara
a caer contra el délar americano desde la primavera de 1995 en adelante. La mayoria de
las divisas orientales estaban ancladas al dolar y, en consecuencia, no podian ser
devaluadas en respuesta, por lo que la competencia de las exportaciones mas baratas
chinas y japonesas ejercieron presion a lo largo de toda la region. Economias como las
de Corea del Sury Taiwéan se volvieron crecientemente vulnerables a las fluctuaciones
en el precio mundial de los chips de computadora que exportaban.

El resultado fue sobreinversion masiva y capacidad excedente en Asia Oriental.

3 Klindleberger, C.P.: Manias, Panics, and Crashes. [Usamos la traduccidn castellana Panico en las finanzas, Crea,
Bs. As, 1981, p. 13. NdelT.]

* Para un excelente conjunto de analisis detallados sobre la crisis de Asia Oriental, ver C. Sparks, “The Eye of the
Storm”; Shin Gyoung-hee, “The Crisis and Workers’ Movement in South Korea”; and R. Hoveman, “Financial Crisis
and the Real Economy”; todos en International Socialism, n°® 78 (1998).
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El Financial Times resumi6 asi la conclusion de un estudio:

“A una tasa promedio de crecimiento anual de méas del 20% durante esta década, las
inversiones habian estado creciendo cerca de tres veces mas que el PBI doméstico,
sugiriendo que Asia estaba sufriendo de un serio problema de sobreinversion. Ahora ...
la capacidad instalada estd funcionando a muy bajos niveles en paises como China
(debajo del 60%), Corea del Sur (debajo del 70%) y Taiwan (72%).™

Esta brecha entre la subyacente capacidad productiva de la economia y el boom
financiero hace inevitable algln tipo de crac. Una vez que la confianza en Asia Oriental
se vino abajo con el comparativamente menor evento que fue el colapso de la divisa de
Thailandia, el baht, en julio de 1997, el gran boom de inversiones se desplomo sonora y
rapidamente. Los especuladores forzaron una divisa oriental tras otra contra su paridad
con el dolar. De acuerdo a un estudio del panico, fueron los capitalistas locales —los
bancos asiaticos y las corporaciones- los que comenzaron primero a vender sus divisas,
pero los inversores extranjeros rapidamente se unieron a la fuga.® El dinero sali¢ de

Asia Oriental tan rapido como habia entrado. Un comentador resumi6 los resultados:

“Los cinco paises que habian sido méas dafiados por la crisis —Indonesia, Malasia, Corea
del Sur, Tailandia y Filipinas- habian tenido ingresos netos privados por 41 mil millones
.... en 1994, Por 1996, habian llegado a 93 mil millones... Entonces, en 1997, llego el
panico: el flujo neto de ingresos se transformo en un egreso neto de 12 mil millones. El
giro en la provision neta de capital privado fue de 105 mil millones en sélo un afio, un

sorprendente 10% del PBI doméstico previo a la crisis de los cinco paises.”’

Esta masiva fuga de capital rompi6 las espaldas de las economias més afectadas.
A fin de tener acceso nuevamente a capital externo, sus gobiernos fueron forzados a
firmar acuerdos con el FMI. Los puntos centrales de los programas “de reforma”

acordados e impuestos como condicion del “rescate” fueron, en consonancia con el

SFT, 17.6.97
°FT,6.10.98
" Wolf, M.: “Flows and Blows”, FT, 3.3.98
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“Consenso de Washington” desarrollado por el FMI en estrecha colaboracion con el
Tesoro americano, dura deflacién y medidas disefiadas para una mayor desregulacion de
estas economias y, por lo tanto, abrirlas al capital occidental.

El efecto inmediato fue motorizar una creciente catéastrofe socioeconémica y
humana. Las ultimas proyecciones sugieren que la economia de Indonesia se contraera
més del 15% en 1998. Thailandia caeria 7 u 8% y Corea del Sur, cerca del 5%.% En el
segundo trimestre de 1998, la economia malaya se contrajo un 6,8% -un giro notable
considerando que en 1997 habia crecido 7,8%.° El desempleo esté elevandose en toda la
region, y en paises como Indonesia la reduccién (con la presion del FMI) de los
subsidios sobre las mercaderias basicas ha causado un elevado crecimiento en la tasa de
inflacion. La pauperizacion masiva, reflejada en sintomas tales como el altisimo
incremento de la prostitucion en Indonesia y Tailandia, se esta volviendo una realidad.

En Indonesia, John Rees escribe que:

“El Ministro de Alimentacion y Horticultura informa que cerca de 17 millones de
familias (o 68 millones de personas sobre un total de 200 millones) estan “golpeadas por
la aguda escasez de alimentos”. En Java central y oriental, la més rica y populosa isla
del archipiélago, cerca de 17,5 millones de personas sobreviven con una séla comida

por dia, pero “esta posibilidad est4 declinando rapido” de acuerdo al Ministro.”*°

Deflacion en Japon: La crisis oriental habia sido exacerbada por el hecho de que la
economia japonesa, la segunda del mundo, estaba estancada desde una década atras
como el resultado de un crac financiero anterior. EI colapso del ultimo boom
especulativo de los 80, centrado en los mercados de valores y bienes raices —la llamada
“economia de la burbuja”- habia dejado a los bancos japoneses con enormes créditos
incobrables. Standard&Poor’s, la calificadora ame-ricana, estimo recientemente que el
problema crediticio en el sistema bancario japonés alcanzaba a cerca de 151,370

billones de yenes (681 mil millones de libras esterlinas), un sorprendente 30% del

8FT,7.0.98
°FT, 28.8.98
19 Rees, J.: “Indonesia: The Revolution’s Next Step”, Socialist Review, October, 1998, p. 19
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La estructura de los keiretsu —los grandes grupos que unen las corporaciones
industriales con cada uno de los 13 grandes bancos- jugaron un rol historico en proveer
a los capitalistas productivos con créditos baratos, pero, con los bancos en problemas, el
crédito se ha secado, paralizando el conjunto de la economia japonesa. Para empeorar
las cosas, las corporaciones japonesas invirtieron masivamente en el resto de Asia
Oriental a lo largo de los "90. Més aun, hacia fin de 1997 los bancos japoneses tenian
inversiones de 191 mil millones de dolares en los mercados emergentes asiaticos,
comparados con los 257 mil millones de los Estados Unidos y s6lo 38 mil millones de
la Unién Europea.’? El colapso regional privé, entonces, al capitalismo japonés de
ganancias y mercados altamente necesarios, tanto como afiadié una nueva amenaza a un
ya debilitado sistema financiero.

Japén esta ahora atrapado en la misma suerte de espiral deflacionaria que
domind la economia mundial durante la Gran Depresion de los *30. Los precios estan
cayendo: en agosto los precios de venta fueron 2,1% mas bajos que los de un afio
atras.™ Los consumidores estan suspendiendo las compras importantes, en parte porque
estan preocupados por el creciente desempleo, y parcialmente porque esperan que los
bienes se abaraten. Estancadas la demanda doméstica y de los mercados de exportacion,
la economia japonesa se contrajo a lo largo de los primeros nueve meses de 1998, su
peor performance desde que comenzaron las mediciones en 1955.* En estas
circunstancias, los remedios convencionales como bajar las tasas de interés, han dejado
de tener efectos. Hacia fines de agosto, las tasas de interes en el mercado de largo plazo
japonés habian caido a 1,045%, de acuerdo con el Financial Times, “la mas baja en
cualquier lugar del mundo por lo menos en los ultimos cuatro siglos”. Y continta
bajando. Un economista comentd que “la situacion econdémica ha superado ya la mera
inestabilidad —est4 yendo barranca abajo muy réapido”.™

Enfrentado a esta depresion verdaderamente profunda, el Banco del Japon,

tomando la iniciativa ante un gobierno paralizado, comenzé a dar muestras de ignorar la

1ET 17.9.98
2 FT,7.10.98
BET, 9.9.98
¥ FT,12.9.98
B FT,1.9.98
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ortodoxia econémica de libre mercado de las Gltimas dos décadas y a inyectar moneda
en el sistema financiero precisamente por las consecuencias inflacionarias que esto
podria tener. Muchos economistas creen que Japon daria ahora la bienvenida a precios
en aumento porque podrian estimular mayores gastos de consumidores y compafiias. La
dificultad con esta estrategia es que podria causar una mayor caida en el yen. La
mayoria de las divisas orientales —con la crucial expectativa en torno al renminbi chino-
han sido masivamente devaluadas a lo largo del afio pasado. Esto ha hecho méas baratas
sus exportaciones pero también ha colocado a la economia china bajo crecientes
presiones competitivas.

China esté sufriendo los mismos problemas que el resto de la region —capacidad
excedente, malos créditos y crecimiento lento. La competencia intensa ha provocado la
caida de los precios desde octubre de 1997. Las industrias de exportacion como los
textiles, la construccién de barcos y acero han sido duramente golpeadas por las
devaluaciones en toda Asia. Las exportaciones chinas en agosto de 1998 fueron 2,4%
més bajas que el afio anterior.'® El vicepresidente del mayor fabricante de barcos chino
declar6 al Financial Times, que “la industria naviera necesitaba un 20% de devaluacion
en la divisa china para recuperar la ventaja competitiva que habia perdido frente a sus
rivales surcoreanos y japoneses”.!” Pero una devaluacién del renminbi podria hacer
estallar una nueva ola de devaluaciones competitivas y de turbulencia financiera en
Oriente. Mientras tanto el régimen de Beijing ha usado el temor a la devaluacion de su
moneda como una amenaza para obtener favores politicos de Washington. Sin embargo,
si Tokio siguiera adelante con una politica inflacionaria, la presiéon devaluatoria sobre
China podria volverse irresistible, con incalculables consecuencias. En octubre de 1998,
cuatro compafiias de inversion con respaldo estatal que canalizaron créditos externos a
las compafiias chinas, no pagaron sus deudas a los bancos internacionales, insuflando

vida al espectro de un crac financiero en China.

La tormenta de agosto: En agosto de 1998 la crisis financiera comenzo6 a desplegarse

visiblemente desde Asia Oriental hacia el resto del mundo. Los inversores occidentales

B ET 24.9.98
' ET,24.8.98
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que habian preferido colocar su dinero en los mercados emergentes, comenzaron a
“volar hacia la calidad”, retornando a la aparente seguridad de los mercados financieros
europeos y norteamericanos. El colapso del rublo hacia fin de agosto y el repudio de la
deuda externa rusa han probado constituir un viraje decisivo. El capitalismo de mercado
en Rusia ha resultado ser una planta de invernadero que sélo florecio en algunas pocas
grandes ciudades, y basado en gran medida en actividades especulativas y criminales.
La mayoria de los fondos extranjeros que llegaron a Rusia en los Gltimos afios fueron
inmediatamente exportados por la oligarquia financiera que ha florecido bajo Yeltsin, e
invertidos afuera. El Credit Suisse y el First Boston estimaron que en 1994-97 la fuga de
capitales desde el rublo fue de cerca de 66 mil millones de délares. Mientras tanto, la
economia se ha contraido un 40% desde 1991 y los salarios impagos alcanzan a un
cuarto del PBI.*®

Lo que mantuvo a la economia rusa a flote fueron los ingresos por las
exportaciones de petréleo, gas, y otros productos primarios. Esto mantuvo superavitaria
la balanza de pagos y ayud6 a mantener en calma a los especuladores extranjeros —
especialmente a los voraces y ultra méviles fondos especulativos- que figuran entre los
principales compradores de bonos del Tesoro ruso, muchos de los cuales, conocidos
como GKO, deben ser cancelados a muy corto plazo (normalmente en 30 dias). Esto
significa que grandes cantidades de la deuda del gobierno ruso ha tenido que renovarse
—por la venta de nuevos GKO- cada mes, haciendo altamente vulnerable a la economia a
los vaivenes de los mercados financieros.

Los lamentos por la crisis de Asia Oriental empujaron las tasas de interés sobre
los GKO por encima del 100%, mientras que, en gran medida consecuencia de esta
crisis, los precios de los commodities cayeron en 1998 a sus niveles mas bajos de los

ultimos 20 afios. Como Edward Luttwak dijo:

“La caida de los precios del petroleo y otras commodities transformaron una
desproporcionada, y ahora verdaderamente costosa, dependencia de deudas de corto
plazo en una bomba de tiempo financiera. Las reservas de divisas extranjeras

continuaron cayendo, llegando bien por debajo del nivel de la renovacion mensual de

18 FT,28.8.98
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GKO en manos de inversores externos. Todo fue puesto a disposicion de una crisis de
insolvencia en divisas. Era lo que se necesitaba para que los fondos de especulacion se

asustaran lo suficiente como para desprenderse de sus GKO."**

Esto es lo que pas6 en agosto ultimo. El péanico fue precipitado por,
ironicamente, la llamada del super mago de los mercados financieros, George Soros, a
devaluar el rublo. En cracs financieros previos —por ejemplo, en México en 1994-5y en
Asia Oriental en 1997- el Grupo de los Siete (G7) paises industriales lideres y el FMI
habian intervenido con paquetes de rescate disefiados, entre otras cosas, para asegurar el
cobro de los prestamistas occidentales. Pero esta vez el G7 se mantuvo en espera, quizas
en parte como una manera de presionar a Yeltsin y al parlamento ruso para que
aseguren que, cualquiera fuera el gobierno, continuarian las reformas desreguladoras.
Bancos extranjeros enojados y especuladores fueron condenados a quedarse con la
aparentemente sin valor alguno deuda rusa.

Pero la consecuencia econémica mas significativa del crac ruso ha sido la fuga
del capital occidental, especialmente de Latinoamérica y Europa Oriental. “El golpe es
tan grande que los mercados emergentes estaran virtualmente muertos por un periodo
prolongado” dijo uno de los economistas de la City.?’ Muchas economias en desarrollo
fueron ya duramente afectadas por la caida de los precios de bienes primarios que son
sus principales exportaciones. Ahora algunos de ellos comienzan a sufrir del mismo tipo
de fugas de capital que paises como Corea del Sur habian experimentado en 1997. La
calificadora Moody’s previno que, “la probabilidad de que paises de América Latina
recurran a controles de capital, reprogramacién de deudas o moratorias ... se ha
incrementado significativamente”.?

Brasil resultd ser particularmente vulnerable. En los primeros diez dias de
septiembre cerca de 11 mil millones de dolares abandonaron el pais, al menos tanto
como los que lo hicieron en todo el mes de agosto. El gobierno brasilefio freno la salida,
al menos temporariamente, elevando la tasa de interés al 50% -afiadiendo unos 3 mil

millones de libras esterlinas por mes en pagos de intereses a un déficit presupuestario

19 ) uttwak, E.: “Why Blame the Russians?”, London Review of Books, 17.9.98, p. 9
2 FT,29.8.98
21FT,18.9.98
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que espera alcanzar un 7-8% del PBI, y probablemente precipitando la economia en la
recesion.?

El presidente brasilefio Fernando Henrique Cardoso traté de asegurar los
mercados financieros prometiendo introducir, después de su re-eleccion a comienzos de
octubre, un programa de recortes presupuestarios que llevara la economia a la depresion
con toda certeza. Como The Observer puntualizo, “los riesgos son altos. Brasil es la
novena economia del mundo; representa casi el 45% del total del PBI de América
Latina”.% Un crac financiero podria arrastrar a otras importantes economias de la region
como las de México y Argentina tanto como intensificar el panico global. Las
consecuencias podrian ser especialmente serias para los Estados Unidos. De acuerdo al

Financial Times:

“América Latina recibe el 18% de las exportaciones americanas, contra el 17% de Asia
(excluyendo Japon), y 20 mil millones de inversiones extranjeras directas contra 15 mil
millones. Alrededor del 12% de las ganancias externas de las compafiias
norteamericanas provienen de esta region, al menos el doble que las que vienen de los
“tigres asiaticos”. Y mientras los bancos europeos tomaron el mando en los préstamos a
Rusia y la mayoria del Lejano Oriente, los bancos americanos dominan al sur de la
frontera. Su exposicion total del otro lado de la frontera latinoamericana, incluyendo
creditos, seguros y derivados, alcanzaron cerca de 79 mil millones de ddlares en marzo,

comparados con los 59 mil millones en Asia y menos de 7 mil millones en Rusia.”?*

La crisis inunda Occidente

El triunfalismo americano: Hasta agosto la economia mundial presentd un cuadro
altamente contradictorio. Japon y la mayoria del resto de Asia estaban en una depresion
profunda, pero América del Norte y Europa Occidental, responsables entre ambos de
cerca del 60% de la produccion mundial, estaban creciendo fuertemente. Wall Street
continuaba con su boom; los precios de las acciones crecieron sin detenerse, teniendo

s6lo una breve “correccion” en octubre de 1997, y empujando a la mayoria de los

2FT 12y 189.98
2 The Observer, 4.8.98
2 FT,17.9.98
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mercados de valores de occidente.

En los Estados Unidos, la combinaciéon de la larga recuperacion econémica
desde 1992 y el boom del mercado de valores dieron pie a un clima de euforia en los
circulos capitalistas. Los comentaristas sostenian que la llamada “Goldilocks economy”
de bajo desempleo y baja inflacion (“ni demasiado caliente ni demasiado fria”)
representaba un “Nuevo Paradigma Econdmico” que marcaba el fin del comportamiento
ciclico de los negocios. El periodista Mortimer Zuckerman sonreia satisfecho en el

verano de 1998:

“La economia americana esta en su octavo afio de crecimiento sostenido, superando al
“milagro aleman” y al “milagro japonés” de décadas atras. Todo lo que deberia crecer lo
hace —PBI, inversion de capital, ingresos, la bolsa, el empleo, las exportaciones, la
confianza de los consumidores y de los negocios. Todo lo que debe bajar, baja —el
desempleo, la inflacion, las tasas de interés. Los Estados Unidos han sido colocados en
el primer lugar entre las mayores economias por tres afios consecutivos. América esta
cabalgando en un boom de inversiones capital que estd modernizando su base industrial
y expandiendo su capacidad productiva. EI Dow Jones es mas de cuatro veces mas alto
de lo que era seis afios atras. La bolsa de Nueva York y el NASDAQ han crecido por
encima de los 4 billones de dolares en valor en los ultimos cuatro afios solamente —la
mayor acumulacion individual de riqueza en la historia de los Estados Unidos. Por
contraste, Europa esté estancada y enredada en un desempleo de dos digitos, y Asia esta

perdida en el remolino del colapso financiero.”?

La febril atmdsfera en Wall Street dio aire a aun mayores manifestaciones de
triunfalismo. Un negociante en divisas, James Kramer, declar6 que, “yo creo que si
fondos como los de Bristol Myers hubieran existido 100 afios atrds, no habria habido
Marx, no habria habido comunismo, porque estos fondos han hecho ricos a muchos
millones de personas”.?® Cualquiera familiarizado con la historia del capitalismo sabra

que estas tontas afirmaciones son caracteristicas de los picos de los booms

% zuckerman, M.B.: “A Second American Century”, Foreign Affairs, 77:3, Mayo/Junio, 1998, p. 18.
% Citado en M. Bygrave, “From Wall Street to High Street”, Guardian Weekend, 25.7.98, p.26
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especulativos. En el borde del gran crac de Wall Street de octubre de 1929, el financista
John J. Raskob, en un articulo Ilamado “Todos deben ser ricos” propuso un plan para
ayudar a los pobres a hacer dinero en la bolsa. La aparicion de tales sinsentidos puede
ser un sintoma de que un crac esta en camino. Asi lo prueban los casos de 1929 y 1998.

La crisis asiatica fue, sin embargo, recibida en Estados Unidos con indiferencia
0 aun con satisfaccion. Muchos comentaristas sefialaron que esto marcaba el triunfo del
capitalismo de mercado libre anglo-americano sobre sus rivales mas regulacionistas e
intervencionistas. El crac financiero fue explicado como una consecuencia del
“capitalismo coémplice” asiatico: el adecuado funcionamiento del mercado habia sido
minado por la interferencia de burdcratas envalentonados por firmas que se
beneficiaban de la proteccion del gobierno. EI “milagro asiatico” —solamente un par de
afios antes aclamado como el futuro del mundo capitalista- era ahora olvidado. “Corea
es una de las ultimas economias en transito al capitalismo de mercado” explico el
economista David Hale, comparandola, en forma completamente absurda, con Alemania
del Este.”’

Desde esta perspectiva, el colapso de Asia Oriental podria incluso ser
bienvenido como una oportunidad para una mayor penetracion del capital occidental y
para una beneficiosa reestructuracion de economias largo tiempo dominadas por firmas
locales con estrechas relaciones con la burocracia estatal. El Financial Times sefialo en
la primavera de 1998 que “la demanda de capital fresco por Asia Oriental para purificar
créditos, estd proveyendo a las instituciones occidentales de una fuerza sin precedentes.
Las condiciones anexadas a los programas de rescate del FMI y el Banco Mundial estan
jugando el rol de presionar la apertura de las cerradas culturas corporativas de Asia”.
Adlai Stevenson, senador americano transformado en banquero, comentd satisfecho que
“la oportunidad de invertir, sea en produccion, distribucion o activos en portafolio, se da
una séla vez en la vida”.?®

Alan Greenspan, director del banco central americano, la Reserva Federal,
resumio esta actitud triunfalista: “Mi sensacion es que una consecuencia de la crisis

asiatica es la conciencia creciente en la region de que el capitalismo de mercado, como

27ET, 4.12.97
BT, 26.3.98
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es practicado en Occidente, especialmente en los Estados Unidos, es un modelo
superior; esto es, que promete alcanzar mayores niveles de vida y crecimiento
continuo”.?® Tan recientemente como en junio de 1998 especulaba que la economia
norteamericana podria moverse “méas all& de la historia” —-mas alla, es decir, del
acostumbrado comportamiento ciclico hacia un camino de crecimiento continuo y sin

fin.

Problemas subyacentes: La crisis de agosto rdpidamente hizo cantar en un tono
diferente a Greenspan: “No es creible que los Estados Unidos permanezcan como un
oasis de prosperidad no afectada por un mundo que estd experimentando grandes
tensiones”, admiti6.* Siguiendo el colapso ruso, Wall Street y otros grandes mercados
cayeron agudamente a fines de agosto. “Lo que estamos presenciando ahora, en
términos de amplitud y profundidad de la caida de los valores, es el mayor colapso en la
confianza en los mercados desde la guerra”, dijo un banquero de inversiones.** Como
sefial6 un broker de Wall Street, “estuvimos viendo el ascenso de la globalizacion en los
Gltimos siete afios; ahora estamos viendo su caida”.*

A pesar de breves alzas, los precios de las acciones comenzaron a caer. La
“huida a la calidad” crecientemente llevd a los inversores a salir de las bolsas y entrar en
los bonos emitidos por el gobierno. En consecuencia, los rendimientos reales en bonos
del gobierno en el mundo capitalista avanzado cayeron significativamente por debajo

del promedio de los altimos 20 afios. Este cambio influyé més en el animo que el temor

2 T, 19.4.98. Un sector de la izquierda reformista, para quien Corea del Sur representd un capitalismo regulado,
organizado, alternativo al modelo de libre mercado anglosajén, ha compartido este analisis. Es asi como Benedict
Anderson sostiene que el boom asiatico dependi6é crucialmente de condiciones politicas, en particular, el apoyo de
EEUU a los regimenes autoritarios pro-occidentales durante la Guerra Fria, apoyo que ya no existe (“From Miracle to
Crash”, London Review of Books, 16.4.98). Su hermano Perry escribié recientemente acerca del “triunfo mundial
del capitalismo” desde 1989, y del “imparable avance del neo-liberalismo en el Tercer Mundo ... un proceso ahora
acercandose al Ultimo bastion de Asia Oriental” (The Origins of Postmodernity, London, 1998, p. 135-136). Robert
Wade y Frank Veneroso defienden la idea de que el crac asiatico ha sido explotado y fue, tal vez, motorizado por la
clase dominante americana a fin de destruir un modelo rival de desarrollo capitalista (“The Asian Crisis: The High-
Debt Model Versus the Wall Street-Treasury-IMF complex”, New Left Review, 228, 1998). Lo que este tipo de
analisis ignora es el hecho que el capital productivo en Corea del Sur estaba ya en crisis mucho antes del comienzo
del panico financiero, a mediados de 1997. Y aun asi, si como Wade y Veneroso sostienen sobre una evidencia tan
tenue, el Tesoro americano impulso el crac asiatico (ver ibid., p. 20) la clase dominante americana enfrenta ahora,
como el aprendiz de hechicero, las consecuencias de sus acciones, que amenazan con tragarsela. Estas
interpretaciones cuasi conspirativas sobreestiman el poder del imperialismo y no pueden ubicar las raices de la crisis
en la dindmica misma del modo de produccion capitalista como una totalidad.

% FT,5.9.98

L FT,1.9.98

%2 FT,2.9.98
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de que el “contagio” asiatico estuviera comenzando a afectar a los mercados financieros
occidentales.

El “Nuevo Paradigma Econdémico” celebrado por iluminados apologistas del
capitalismo en los Estados Unidos, estaba sostenido por bases muy debiles. Joel Geier y

Ahmed Shawki puntualizaron que:

“Esta celebrada expansion econdémica, aunque larga, es débil, tanto en términos de
crecimiento y productividad, como comparada con el boom de la segunda posguerra...
Después de seis afios de expansion la economia habia crecido cerca de 31,5% en los *60
(5,25% por afo), a 24,2% en los 80 (4,0% anual), y a 15,5% en los 90 (2,6%). La
expansion de los *70 solamente durd cuatro afios y medio, por lo que las comparaciones
son dificiles. En esa expansion hubo un crecimiento de 15,5% en los primeros tres afios,
mientras que le tomd seis afios a la expansion de los 90 alcanzar similares

resultados.”®

El PBI norteamericano crecié cerca de 4% en 1997, pero es mas fécil verlo como
el “veranillo de San Martin” de la recuperacion de los 90 que como el nacimiento de
una era de expansion ilimitada. Las afirmaciones de los apologistas acerca una
revolucion sin paralelo en la productividad americana tampoco resisten un examen
exigente.** Pueden ser mejor entendidas como medio de justificar y sostener la continua
alza de las acciones en la bolsa mas que como una descripcion de la realidad econdmica.

Este boom descansa, de hecho, en préstamos masivos a compafiias y familias. El
economista heterodoxo Wynne Godley puntualizé que el excedente financiero del sector
privado americano —el exceso de ingreso sobre gastos- habia caido desde un promedio
de 1,1% del PBI en 1953 a un déficit récord de 3,3% en el primer trimestre de 1998.
Este exceso de gastos sobre ingresos estaba siendo financiado por préstamos que crecian

a una tasa insostenible:

3 Geier, J. y A. Shawki, “Contradictions of the ‘Miracle’ Economy”, International Socialist Review, n° 2, invierno
de 1997,p. 7

3 Ver Paul Krugman, “America the Boastful”, Foreign Affairs, n° 77:3, Mayo-Junio 1998, y R. Brenner, “Uneven
Development and the Long Downturn: The Advanced Capitalist Economies from Boom to Stagnation, 1950-1998”,
New Left Review n° 229 (1998), p. 235-251.
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“Como el déficit del sector privado esta ahora en un nivel en el que se necesitan grandes
inyecciones financieras para mantenerlo alli, dificilmente pueda seguir creciendo mucho
mas. Si este deficit sigue creciendo, la razon de deuda a ingreso, que esté ya creciendo
rapido, podria acelerarse hasta desaparecer de la vista. Esto significa que el motor que
ha estado impulsando la economia americana a través de una ‘Goldilocks era’ —es decir,
la expansion de los gastos privados financiados por créditos- no puede seguir

haciéndolo. Parece més bien que esta listo para salir de servicio.”*

En el momento en que este diagndstico aparecid, en julio de 1998, la
preocupacion acerca del curso futuro de la economia americana estaba creciendo.
Greenspan previno que incrementaria la tasa de interés para evitar un renacimiento de la
inflacion, causada, probablemente, por la comparativamente baja tasa de desempleo —
4,5% en junio. Los trabajadores podrian, en otras palabras, utilizar su creciente poder de
negociacion, provisto por tensos mercados de trabajo, para elevar los salarios. Mientras
tanto, la economia americana estaba mostrando signos claros de ralentizarse a medida
que los inventarios de las compafiias de bienes terminados se incrementaban

agudamente.

La logica del panico financiero: La mayor economia del mundo estaba, entonces,
enfrentando dificultades aun antes de la crisis de agosto. ¢Cudl seria su impacto en esta
tendencia en América del Norte y Europa Occidental? Economistas y brokers se
refirieron al peligro de “contagio”, como si el creciente panico fuera una enfermedad
siniestra e incomprensible. De hecho, la crisis en expansion fue promovida por las
mismas caracteristicas de los mercados financieros —su capacidad para mover capital
muy rapidamente a través de las fronteras nacionales, y la variedad de caminos que
ofrecen para la especulacion- que han sido celebradas por los impulsores de la
globalizacién a lo largo de toda la década anterior.

Las crisis financieras tienen una tendencia a alimentarse a si mismas. Will

Hutton describe la dinamica de este proceso:

% Godley, W., “Motor Starts to Sputter”, FT, 10.7.98
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“Se produce cuando las corrientes de crédito y capital dentro y entre paises son
socavadas por la incapacidad de los bancos para continuar sosteniéndolas, porque sus
balances se vuelven tan débiles que las caidas se transforman en derrumbes. Se crea un
circulo vicioso en el que la combinacion de las pérdidas reales y la confianza colapsante
obliga a los financistas a recortar sus disponibilidades de crédito e inversion, lo que a su
turno significa que la produccion, el empleo y la demanda, caen, lo que a su vez genera

mayores pérdidas financieras.”*®

El proceso es el reverso del que generd el boom financiero al comienzo. Charles
Kindleberger argumenta que una mania especulativa se caracteriza por lo que los

economistas clasicos llamaban “comercio excesivo™:

“puede comprender la especulacion pura sobre un alza de precios, el avallo excesivo de
las ganancias potenciales o un exceso de “manipulaciones”. Naturalmente, la
especulacion pura involucra la compra con fines de reventa mas que de uso (articulos de
consumo) o de renta (valores financieros). El avalto excesivo de las ganancias nace de
la euforia, [y] afecta a las firmas comprometidas en los procesos de produccién y
distribucion ... El “manipuleo” excesivo se debe a que las necesidades de dinero
efectivo son escasas en comparacion con el precio vigente para determinados bienes o

valores financieros y con sus posibles oscilaciones.”’

El comercio marginal es un ejemplo clasico de manipulacion excesiva (0
apalancamiento, como es llamado a menudo). Los inversores compran acciones (u otras
inversiones financieras) por la via de avanzar sélo una fraccion del precio de venta y
tomar prestado el resto de un banco o un broker, con las acciones mismas como
garantia. El especulador espera que el precio de las acciones suba lo suficiente como
para que cuando llege el tiempo de pagar ella o él puedan obtener una ganancia. Es una
estrategia perfecta para los que especulan con precios que contindan creciendo, desde

que solo han puesto un monto de dinero relativamente pequefio en circulacion. Pero,

% Hutton, W.: “Bankrupt World”, The Observer, 6.9.98
% Kindleberger, op. cit., p. 22
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¢queé sucede si el precio cae debajo de lo que cost6 la compra? Entonces el banco o el
broker demanda dinero para compensar la garantia sobre el crédito. Si los precios de las
acciones estan cayendo, comienza un circulo vicioso en el cual estas demandas fuerzan
a los inversores a vender todo a fin de encontrar dinero, provocando una mayor caida de
los precios, y generando a su vez mas demandas, y asi sucesivamente. Este proceso fue
central al crac de Wall Street de octubre de 1929.%

Algunos expertos piensan que esto puede estar pasando otra vez. Ignorando la
historia de los cracs financieros pasados, la actividades especulativas en curso tienen un
muy alto grado de manipuleo. Los fondos especulativos globales juegan un rol crucial
aqui. Estos se han desarrollado a lo largo de la ultima década y operan sin ninguna
regulacion de algun gobierno nacional. Hacen sus ganancias especulando con las formas
en que las diferencias entre los precios de varias inversiones financieras pueden cambiar
con el tiempo. Se calcula que los fondos de especulacién tienen cerca de 400 mil
millones, y a menudo toman prestado cinco o seis veces este monto —a veces, como
veremos mas abajo, mucho, mucho més.** David Zervos, de Greenwich NatWest,
estima que hay cerca de 60 billones de dolares de inversiones financieras envueltas en
operaciones marginales y similares tipos de apalancamiento. Si, como es muy plausible,
el valor de estas inversiones cayeran por debajo de 1,5 billones de ddlares, los bancos
podrian comenzar a hacer demandas sobre garantias. “Si hubiera un problema en una o
mas partes para enfrentar las demandas, la venta resultante de garantias y las
liguidaciones de posiciones podrian facilmente ampliarse mas e inducir aun mas
amplias y mayores demandas, y un completo colapso en el mercado de crédito.”*

Una insinuacion de peligro potencial llegé a fines de septiembre cuando el
Departamento de la Reserva Federal coordind el rescate del Long Term Capital
Management, uno de los mas grandes fondos especulativos de los Estados Unidos, de
3.500 millones de ddlares, por un consorcio de los 15 mayores bancos de inversiones
americanos y europeos. EI LTCM habia hecho muchas saludables ganancias para sus
inversores por medio de modelos matematicos altamente elaborados, para guiar sus

apuestas sobre las variaciones entre los precios de diferentes bonos. Su jefe, John

38 \Ver Galbraith, J. K.: The Great Crash 1929, London, 1979
®FT,21.9.98
“FT,15.9.98
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Meriwether, era una legendaria figura de Wall Street desde la época en que encabezaba
las operaciones de venta de bonos de Salomon Brothers’ durante el boom reaganiano de
los ’80. Su staff incluyd dos premios Nobel de economia y un ex vice jefe de la Fed.,
David Mullins. Los éxitos impulsaron niveles de manipuleo muy elevados —el capital
del LTCM de 4.800 millones de ddlares soportaba, en el punto mas alto, una increible
exposicién de mercado de 900 mil millones de délares.*

Fue entonces que llego la crisis de agosto. La huida a la calidad provoco que las
diferencias entre los precios de los bonos se ensancharan espectacularmente cuando los
inversores volaron hacia la seguridad de los bonos de los Estados Unidos y Alemania.
LTCM empez6 a tener grandes perdidas que fueron exacerbadas por una serie de
demandas sobre garantias. Su capital se estaba diluyendo rapidamente. Cuando Barings
enfrentd una crisis similar en febrero de 1995, gracias al catastrofico manejo de
derivados de Nick Leeson, se lo dejé morder el polvo. Pero esta vez el problema era
mucho mas grave. “Muchos de los bancos se dieron cuenta de que si nosotros ibamos
hacia un completo repliegue forzado de nuestras posiciones en derivados, ellos podian
caer con nosotros,” dijo una fuente del fondo especulativo.*?

Esto mostrd que habia todo tipo de relaciones intimas entre el LTCM y sus
rescatadores. David Mullins habia investigado, mientras trabajaba en la Fed, un
escandalo de falsificacion de bonos que provocaron la renuncia de Meriwether a
Salomon en 1991. Sigui6 siendo amigo de Greenspan, que dirigio el rescate. David
Kosminsky, presidente de Merrill Lynch, uno de los bancos que auxilio al LTCM, habia
invertido en el fondo. También lo habian hecho el Banco de Italia y el UBS, el méas
importante banco de Europa, cuyos presidentes se vieron forzados a renunciar ante la
pérdida de 413 millones de libras. Este affair sacé a la luz lo que un periodista
financiero, John Plender, llamé “el capitalismo cémplice occidental”.*®
¢Hacia el armageddon financiero?: Mas importante que la corrupcion y la
incompetencia que reveld, el colapso del LTCM sugirié que los mercados financieros

estaban siendo atrapados en una espiral vicioso descendente. La culminacion del tipo de

41 The Guardian, 10.8.98
2 «The Fund that Thought it Was to Smart to Fail”, FT, 25.9.98
% Plender, J., “Western Crony Capitalism”, FT, 3.8.98
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crisis financiera que estamos experimentando es una crisis crediticia. Durante un boom
especulativo es facil conseguir toda suerte de créditos. Cuando el panico aparece, sin
embargo, los inversores corren en busqueda de seguridad a las formas mas confiables de
moneda —oro en el pasado, ahora divisas y bonos gubernamentales de las economias
maés fuertes. En el climax de este proceso, se niegan a arriesgar su dinero en cualquier
forma de inversion y buscan caja como ultimo refugio. Otras inversiones son vendidas
desesperadamente para obtener caja, aln si esto impulsa la caida de precios.

Este proceso puede acelerarse cuando la politica gubernamental es orientada por
la ortodoxia del laissez faire, que descansa en un mercado no regulado para restaurar el
equilibrio. Fue asi que Andrew Mellon, secretario del Tesoro americano durante el
comienzo de la Gran Depresion a fines de los *20, declar6 que la solucion a la crisis era
“liquidar al trabajo, liquidar stocks, liquidar a los granjeros, liquidar bienes raices”.*
Tal como lo parece, como Keynes lo puntualizé por la misma época, este remedio solo
empeora las cosas. La caida de los precios y el ascenso del desempleo causados por la
venta forzada de activos reduce el ingreso, tanto de los trabajadores como de los
capitalistas, y de este modo achica la demanda de bienes y servicios. Las bancarrotas
resultantes y la paralisis de la produccion agregan un nuevo giro a la espiral
descendente.

Mucho antes de Keynes, Marx habia subrayado la ldgica irracional de este
proceso, en el cual la moneda es preferida a las mercancias cuyo valor corporizan:

“En épocas de crisis, y en que el crédito se reduce o desaparece en absoluto, el dinero se
enfrenta de pronto de un modo absoluto a las mercancias como medio Unico de pago y
como la verdadera existencia del valor. De aqui la depreciacion general de las
mercancias, la dificultad, mas adn, la imposibilidad de convertirlas en dinero, es decir,
en su propia forma puramente fantastica. Y, en segundo lugar, el dinero-crédito mismo
solo es dinero en la medida en que representa absolutamente al dinero real por el
importe de su valor nominal... De aqui las medidas coactivas, el alza del tipo de interés,
etc., para asegurar, las condiciones de esta convertibilidad.... Una desvalorizacion del
dinero-crédito ... haria estremecerse todas las relaciones existentes. Se sacrifica, por

tanto, el valor de las mercancias para asegurar la existencia fantastica y sustantiva de

4 Citado por Galbraith, op. cit., p. 192
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este valor en dinero. Como valor-dinero sélo se asegura de un modo general mientras se
asegura el dinero. Para asegurar un par de millones de dinero, hay que sacrificar, por
tanto, muchos millones de mercancias. Esto es inevitable en la produccion capitalista y
constituye una de sus bellezas... Mientras el caracter social del trabajo aparezca como
la existencia en dinero de la mercancia y, por tanto, como un objeto situado al margen
de la verdadera produccion, seran inevitables las crisis de dinero, como crisis

independientes o como agudizacién de las crisis reales.”*

Precisamente este tipo de proceso estd ahora en marcha en los mercados
financieros occidentales. La caida de los precios de acciones y bonos fue desgarrando a
pedazos el valor de las inversiones: la Reserva Federal estima que la pérdida neta de
riqueza en los activos en las finanzas norteamericanas entre julio y octubre de 1998
alcanzaron a 1,5 billones de délares.*® De manera creciente los inversores esquivaron las
acciones y bonos de aun las mayores corporaciones privadas. Los precios de las
acciones de muchos de los mayores bancos comerciales y de inversiones, vistos como
las mayores victimas de la crisis financiera, se quebraron entre mediados de agosto y
comienzos de octubre, mientras sus calificaciones crediticias eran recortadas. El

Financial Times report6 que:

“La “huida a la calidad”, en otras palabras, se esta transformando en una huida desde la
calidad, y hacia refugios de calificacion AAA —los bonos el Tesoro americano y los del
gobierno aleméan ... Hablando claramente, la liquidez —la facilidad con la cual un
inversor puede comprar o vender un security- se ha secado en todos lados excepto en el
mercado mas seguro de los bonos gubernamentales... “Los inversores normalmente
buscan un retorno para su capital”, dijo Avinash Persaud, jefe de investigacion de
divisas del JP Morgan. “Ahora lo que todos estan haciendo es tratando de preservar su

valor: retencién de capital como opuesto a aumento de capital.”*’

Un efecto de la crisis del crédito fue incrementar los pagos de interés que las

® [Traduccion de la edicion castellana de El capital, FCE, México, 1985, tomo 111, p. 484. NdelT]
46

FT, 10.8.98
“TFT, 6.10.98
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compafiias tienen que hacer sobre sus bonos para atraer inversores. El Financial Times
coment6 que “cuanto mas dure esto lo méas probable que suceda es que las compafias
dejaran de pagar sus deudas y se volveran incapaces de refinanciarlas a través de los
mercados de bonos. Mayores créditos impagos llevaran a mayor desempleo y a menor
crecimiento”.*® El mismo mecanismo esta funcionando en los mercados de divisas. A
comienzos de octubre, el dolar cayd rapidamente contra el yen. Las instituciones
financieras japonesas, agobiadas con deudas incobrables y por lo tanto escasas de caja,
vendieron ddlares en gran cantidad. También lo hicieron los fondos de especulacion.
Antes de la crisis de agosto, habian sacado ventaja de la debilidad del yen y del bajo
nivel de las tasas de interés japonesas para tomar crédito barato en Japon y usar la
moneda para invertir en aparentemente mas beneficiosos activos en otros lados —por
ejemplo, los bonos del gobierno ruso. Este negocio montado sobre el yen se volvid
contra los fondos de especulacion cuando sus pérdidas los forzaron a vender dolares y
comprar yenes para cancelar sus deudas. El temor de que esto causara mas colapsos al
estilo del de el LTCM impulsé a los inversores a recuperar su dinero, reduciendo adn
mas la liquidez. Aun los bonos del gobierno americano fueron abandonados cuando los

inversores vieron como Ultimo refugio seguro el tener su dinero en mano.

¢Guerra comercial? La volatilidad de las divisas es, en cualquier caso, otro factor
desestabilizante mas. Las divisas de la mayoria de los paises de Asia Oriental cayeron
masivamente contra otras divisas durante el crac financiero de la segunda mitad de
1997. Como resultado, sus exportaciones se han vuelto mas competitivas. Mas aun, las
firmas asiaticas y los gobiernos tienen un incentivo poderoso para exportar, restaurar la
rentabilidad y pagar los créditos externos. Cerca de un tercio del comercio exterior
norteamericano y el 10% del europeo es con Japon y el resto de Asia Oriental. Las
firmas europeas y americanas estan teniendo que competir con exportaciones mas
baratas desde Asia al mismo tiempo que la economia regional —y por lo tanto, su
demanda de importaciones- estd contrayéndose.”® El Instituto de Economia

Internacional estima que la crisis asiatica reducira las exportaciones netas de Europa

8 FT, 12.10.98
“ Hale, D.: “The Challenge Now is Trade”, FT, 7.11.97
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occidental en cerca de 55 mil millones de délares por afio y las norteamericanas en
cerca de 43 mil millones.*®

El enorme déficits de la balanza de pagos de los Estados Unidos durante los *80
y comienzos de los "90 fue la causa de los conflictos comerciales mas importantes entre
los tres bloques comerciales capitalistas dominantes —los Estados Unidos, Japon y
Europa occidental. Tensiones similares estan ya comenzando a desarrollarse. La
industria americana del acero acus6 de dumping a su contraparte japonesa después de
que las exportaciones del acero japonés a los Estados Unidos alcanzo, en agosto de
1998, 3,6 veces su nivel de un afio antes. Los fabricantes de acero japonés, enfrentados
con una economia doméstica deprimida y con el colapso de sus mercados asiaticos
principales, han redirigido sus exportaciones hacia Estados Unidos y Taiwan.”* Los
productores europeos de acero estdn también haciendo lobby en Bruselas, buscando
medidas anti-dumping contra los importadores asiaticos. Mientras tanto, el ascenso de
las divisas europeas continentales (y rapidamente del euro) contra el délar podria
acelerar la depresion econémica en desarrollo en toda la Unién Europea. Desde 1995,
Europa continental se ha beneficiado de la fuerza del ddlar y la consecuente baratura de
sus exportaciones, pero si la caida de la divisa norteamericana es sostenida, esta ventaja

competitiva desaparecera.

La tasa de ganancia

Crisis financiera y capital productivo: La forma mas visible de la crisis es, por lejos, el
panico financiero en expansion. Frente a el, Alan Greenspan, a quien los grandes
capitalistas le adjudican poderes magicos, se confeso perplejo. Dijo a una conferencia
de economistas que nunca habia visto nada como los eventos producidos en los
mercados financieros desde agosto. Pero negd que el mercado fuera el problema: “Un
gran giro hacia la proteccion mediante la liquidez no es realmente un fendmeno de
mercado. Es una reaccién de temor sicoldgicamente inducida.”?

En efecto, como ya lo hemos visto, los desarrollos producidos en los dltimos

meses se ajustaron a un patrén de caracteristicas muy familiares propio de las crisis

% FT,24.11.98
L FT, 6.10.98
%2 FT,8.10.98
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financieras del capitalismo. Hay ahora un coro creciente de criticas contra la ortodoxia
libremercadista dominante, centralmente desde un punto de vista keynesiano o
socialdemaocrata, que no rechaza el capitalismo como tal sino que argumenta que los
mercados necesitan ser regulados. Tales criticas generalmente remarcan la inherente
inestabilidad de los mercados financieros. Es asi como George Soros (que algo sabe

sobre los mercados financieros) escribié después del crac financiero asiatico:

“El sector privado estd mal preparado como para distribuir el crédito internacional.
Provee al mismo tiempo muy poco o demasiado. No tiene la informacion con la cual
formarse un juicio equilibrado. Mé&s aun, no tiene injerencia en el mantenimiento del
equilibrio macroeconémico en los paises deudores. Sus objetivos son maximizar las
ganancias y minimizar los riesgos. Esto lo hace moverse como manada en ambas
direcciones. El exceso siempre comienza con la sobreexpansion, y la correccion esta
siempre asociada con el dolor. Pero con la intervencion del FMI y otros prestamistas
oficiales, el dolor es sentido méas por los deudores que por los acreedores. Esta es la
causa de que la sobrexpansion ocurra tan a menudo después de cada crisis. Las

sucesivas crisis se han vuelto, sin embargo, mas dificiles de manejar.”53

Este analisis es importante porque subraya que la crisis asiatica no es el producto
de un “capitalismo complice” local. Altamente moviles inversiones especulativas desde
los paises avanzados primero alcanzaron las economias de los Tigres y luego las dejaron
caer. El diagnostico de Soros recuerda el famoso anélisis de Keynes de la irracionalidad
de los mercados financieros: “Los especuladores pueden no hacer dafio cuando sélo son
burbujas en una corriente firme de espiritu de empresa; pero la situacion es seria cuando
la empresa se convierte en burbuja dentro de una vorégine de especulacién. Cuando el
desarrollo del capital en un pais se convierte en subproducto de las actividades propias
de un casino, es probable que aquél se realice mal.”*

Los economistas socialdemdcratas como Will Hutton de The Observer y Larry

Elliott de The Guardian han revivido en los Gltimos afios la critica keynesiana a los

%3 Soros, G.: “Avoiding a Breakdown”, FT, 31.12.97
% [Trad. castellana, Keynes, J. M.: Teoria general de la ocupacién, el interés y el dinero, FCE, México, 1997, p.
145. NdelT]
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mercados financieros.® La otra cara de esta critica es, sin embargo, el argumento que,
sostiene que si los excesos de la especulacion son controlados y el mercado es
adecuadamente regulado, el capitalismo puede evitar las caidas importantes. Por
comparacion con la ofrecida por la tradicion marxista, esta es una teoria de la crisis
relativamente superficial, que falla en localizar las fuentes del ciclo de boom y
estancamiento en la dindmica del modo capitalista de produccion en si mismo.>®

Es asi que Marx distingue entre capital productivo y capital-dinero. El primero
es invertido en el empleo de asalariados que producen mercancias y, en el proceso, les
es extraida la plusvalia. Los capitalistas en dinero —los banqueros, por ejemplo, y los
accionistas- cumplen la funcién de adelantar el capital para la inversion productiva; su
ganancia deriva en ultima instancia de una porcion de plusvalia que es creada en otro
lado, en el proceso de produccién. Los varios tipos de valores negociados en los
mercados financieros —acciones, bonos, derivados, y otros por el estilo- son, entonces,
“capital ficticio”, desde que ellos constituyen, no inversiones reales en la produccién de

mercancias y extraccién de plusvalia, sino més bien reclamos sobre esa plusvalia:

“Las acciones de las compafiias ferroviarias, mineras, navales y de otras sociedades
representan un verdadero capital, a saber: el capital invertido y que funciona en estas
empresas o la suma de dinero desembolsado por los socios para que pueda ser invertido
en ellas como capital... Pero este capital no existe por doble concepto, de una parte
como valor-capital de los titulos de propiedad, de las acciones, y de otra parte como el
capital realmente invertido o que ha de invertirse en aquellas empresas. Existe
solamente bajo esta segunda forma y la accion no es otra cosa que un titulo de
propiedad que da derecho a participar pro rata en la plusvalia que aquel capital

produzca.”’

Los capitalistas productivos pueden usar los mercados financieros como un

% Hutton, W., The State We’re In (London, 1995); y L. Elliot y D. Atkinson, The Age of Insecurity (London,
1995)

% Mi conocimiento de la teorfa marxista de la crisis tiene una gran deuda con los escritos de Chris Harman,
Explaining the Crisis (London, 1984), “Where is Capitalism Going?”, International Socialism, n® 58 y 60 (1993),
y “The Crisis in Bourgeois Economics”, International Socialism n° 71 (1996). Una versién mas popular de esta
teoria puede encontrarse en Chris Harman, The Economics of the Madhouse (London, 1995).

57 Marx, op. cit., p. 440
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medio de asegurarse dinero para sus inversiones. Pero los valores creados en el proceso,
como el capital-moneda en general, representan “una acumulacién de derechos sobre el
trabajo”.>® Al mismo tiempo, sin embargo, estos valores toman una vida propia en los
mercados financieros al volverse objetos de especulacion. Remontdndonos a los
origenes del capitalismo moderno, en el siglo XVII, los holandeses Ilamaron
windhandel a la especulacion financiera —comerciar en el viento.”® Aln los tulipanes se
volvieron objeto de mercadeo frenético durante la mania de 1636-37.%° En los actuales
mercados de derivados, activos tales como las opciones de comprar algln tipo de bien
por un precio dado en algun punto del futuro son comerciados sobre la base de valores
que son en ultima instancia derivados del precio de una mercancia o una tasa de
intercambio.

Rudolf Hilferding ofrecio el acercamiento marxista clasico al tema de la
especulacion:

“Las ganancias o pérdidas de la especulacion sélo nacen, pues, de las diferencias de las
correspondientes valoraciones de los titulos. No son beneficios, ni parte de la plusvalia,
sino que sélo brotan de las oscilaciones de las valoraciones de la porcion de plusvalia
que va de la empresa a los propietarios de acciones ... Son puras ganancias
diferenciales. Mientras que la clase capitalista como tal se apropia, sin equivalente, de
una parte del trabajo del proletariado y obtiene asi sus beneficios, los especuladores no
ganan mas que unos de otros. La pérdida de uno es la ganancia del otro. Les affaires,

c’est I’argent des autres.”

Los especuladores, en otras palabras, hacen sus ganancias anticipando
correctamente la direccion en la cual los precios de bienes especificos, o las diferencias
entre ellos, cambiaran. En los tipos cotidianos de especulacion, las pérdidas de aquellos
que hacen mal sus apuestas provee a los especuladores exitosos de sus ganancias. Pero

los movimientos de los mercados financieros estan en ultima instancia regulados por los

% |bid., p. 450

% Braudel, F., The Structures of Everyday Life (London, 1981), p. 112

80 Schama, S., The Embarrasment of Riches (London, 1988), p. 343-371

81 Hilferding, Rudolf, Finance Capital (London, 1981), p. 135. Véase mas en general Hilferding, parte 11 y R.
Hoveman, op. cit.[Traduccién castellana El capital financiero, Tecnos, Madrid, 1985, p. 139. NdelT]
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del capital productivo. Las ganancias de los especuladores pueden derivar de cambios
en los precios de los valores financieros, pero estos precios, a su vez, dependen de
expectativas acerca de las ganancias generadas en la produccion. Cuando el desarrollo
de las bolsas se adelanta demasiado al capital productivo, el crac es inevitable.

En octubre de 1997 el valor de los stocks norteamericanos era de 130% de lo que
habria costado reemplazar los activos netos de las compafiias. “Esto es méas alto que en
cualquier otro momento desde 1920, duplica su promedio de largo plazo y es cerca de
tres veces mas alto que una década atrds”, comentd el economista libremercadista
Martin Wolf. Sugirié también que las bolsas se estaban apartando del camino de la

economia real:

“Combinado con un crecimiento econdmico de alrededor del 3%, la recuperacion en la
participacion de las ganancias en el PBI ha generado un crecimiento en las ganancias
del 10% por afio en términos reales desde 1992. Esta recuperacién ha apuntalado el
crecimiento de la bolsa. Sin embargo, si algo como esto contintia en los préximos cinco
afios, la participacion de las ganancias en el PBI puede alcanzar niveles sin

precedentes.”®

¢Hacia una crisis de rentabilidad? El comportamiento de las ganancias es, entonces, un
determinante critico del futuro curso de la crisis. La rentabilidad subyacente del capital,
de acuerdo con esto, constituye la segunda dimension de nuestro analisis. Marx sefiald
que la fuerza central que operaba detras de las crisis capitalistas yacia en lo que llamé la
tendencia decreciente de la tasa de ganancia. La competencia fuerza a los capitalistas a
expandir sus inversiones en planta y equipo mas rapido que los trabajadores que
emplean. La composicién organica del capital —la razén entre capital invertido en
medios de produccion y capital invertido en fuerza de trabajo- crece. Pero, desde que los
obreros son los que crean la plusvalia que es la fuente de las ganancias, esto significa
que las ganancias creceran méas lentamente que la inversion total. En otras palabras, la
tasa de ganancia —el retorno de los capitalistas sobre el capital que adelantaron- cae.

Cuando la tasa de ganancia cae lo suficientemente bajo como para inhibir a los

82 \Wolf, M., “1929 and All That”, FT, 7.10.97
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capitalistas de hacer nuevas inversiones, la crisis econdmica es inevitable.®®

Fue la pronunciada caida en la tasa de ganancia en todas las economias
capitalistas importantes a fines de los 60 y comienzos de los *70 la que dio comienzo al
prolongado periodo de inestabilidad y estancamiento actual. En su importante intento de
aplicar la teoria marxista del valor a la economia americana de un modo teorico y
empirico rigurosos, Anwar Shaikh y Ahmet Tonak muestran que la composicion de
valor del capital fijo (una relacion estrechamente conectada con la composicion
organica del capital) alcanzé cerca del 77% entre 1948 y 1980, con el mayor ascenso
hacia mitad de los *70, y la tasa de ganancia cayendo cerca de un tercio. Como ellos
dicen, “Esta es una prueba empiricamente poderosa de la teoria marxista de la tendencia
decreciente de la tasa de ganancia.”®

Shin Gyoung-hee ha demostrado que una crisis de rentabilidad en la industria
manufacturera de Corea del Sur subyace al crac financiero del afio pasado.®® ;Qué
sucede en los paises capitalistas avanzados? Ha habido un cierto namero de opiniones
recientemente en el sentido de que la mayor economia del mundo, los Estados Unidos,
ha finalmente restaurado la tasa de ganancia a niveles similares a los del boom de
posguerra. El Financial Times sefialo el verano pasado que “los margenes de ganancias,
elevados por la larga expansion econdémica y el estrecho control en los costos laborales
han ... alcanzado niveles vistos por Gltima vez en los ‘60”.°° Atn Robert Brenner, en un
relevante intento de analisis marxista del boom capitalista de la posguerra parece
acordar: “A pesar de la debilidad de la recuperacion ciclica, la tasa de ganancia en el
sector privado se ha incrementado firmemente en el curso de los *90. Cerca de 1996 ha
sobrepasado decisivamente, por primera vez, su nivel de 1973, alcanzando la marca de

1969 -20-25% debajo del pico méximo durante el boom. En 1997 podria elevarse aun

83 Para una relativamente sencilla presentacion de la tendencia decreciente de la tasa de ganancia, ver Callinicos, A.,
The Revolutionary Ideas of Karl Marx, 2" edition (London, 1995), pp. 118-137

8% Shaikh, A. y Tonak, E. A.: Measuring the Wealth of Nations (Cambridge, 1994), p. 214; vease también ibid., p.
122-129, y la tabla 5.8. En otro importante andlisis marxista del capitalismo americano, Gérard Dumenil y
Dominique Lévy también sefialan acerca de “la famosa tendencia decreciente de la tasa de ganancia” que su
“importancia es confirmada por la observacion de las tendencias histéricas de la economia americana”, La
Dinamique du Capital (Paris, 1996), p. 233. A pesar de que Duménil y Lévy arriban a esta conclusion sobre bases
tedricas significativamente diferentes de las de Harman o Shaikh y Tonak, su analisis es especialmente significativo
desde que Brenner depende en gran parte de este trabajo, en el articulo criticado méas abajo, aunque abandonando la
teoria de la tendencia decreciente de la tasa de ganancia.

8 Shin, op. cit., p. 40-44

% FT,6.7.98
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Estas afirmaciones no son apoyadas por un estudio de la tasa de ganancia en los
Estados Unidos por el Departamento de Estadisticas Econdmicas, usando datos del
Departamento de Comercio (ver grafico).?® Si comparamos las ganancias con el stock
neto (plantas, equipamiento y depreciacion neta de maquinaria) encontramos que la tasa
de ganancia de 1996 era 9,83%, cerca de la misma que era en 1971 (9,41%), un
verdadero mal afio para la economia norteamericana segun los estandares de prolongado

boom. Joel Geier y Ahmed Shawki resumen los resultados finales del estudio:

“En los afios del boom de posguerra, 1946-1968, las ganancias de las corporaciones en
relacion al stock neto de las corporaciones partié de un 11-15%, excepto para los dos
afios de recesion. En el ascenso de la crisis desde 1969-1973, la tasa de ganancia cayo
desde un 13% a entre 8,8 y 11%. Desde 1973, la tasa de ganancia promedio 7,3% y
fluctud entre 4,7 y 9%. En 1996 alcanz6 9,4%, méas alto que ningln otro afio desde
1973. Aunque mejor que los afios de la recuperacion de los 80, es muy similar a las
tasas de ganancia de la recuperacion de la primer crisis en 1976-78. Estas tasas no

pueden ser comparadas con las del boom de posguerra; ni siquiera son tan buenas como

%7 Brenner, R., op. cit, p. 252. La detallada historia econémica de las tres mayores economias capitalistas
occidentales (Estados Unidos, Japon y Alemania) desde 1945 que hace Brenner, debe ser bienvenida tanto por
reinstalar la tasa de ganancia a su correcto lugar en el corazén de todo anélisis del boom y la depresién capitalistas,
como por la sostenida critica que realiza a las teorias “supply-side” defendidas por keynesianos y monetaristas, que
explican el largo periodo de crisis y estancamiento desde fines de los "60 a partir del éxito de los sindicatos para
elevar los salarios y los beneficios sociales. El analisis de Brenner se debilita mucho, sin embargo, por su rechazo de
la teoria marxista de la tendencia decreciente de la tasa de ganancia como “malthusiana”, porque supone que “explica
la declinacion de la rentabilidad como consecuencia de la disminucion de la productividad” (ver p. 11-12, nota 1) —
una afirmacion perversa (Marx, en realidad, sostiene exactamente lo opuesto) entendible s6lo porque Brenner acepta
la bien conocida critica neo-ricardiana de la tendencia decreciente de la tasa de ganancia. Una excelente refutacién de
esta critica puede encontrarse en C. Harman, Explaining the Crisis, cap. I, en J. Weeks, Capital and Explotation
(London, 1981), cap. 8, y “Equilibrium, Uneven Development, and the Tendency of the Rate of Profit to Fall”,
Capital&Class, n° 16 (1982), y en Mandel y Freeman (eds.) Ricardo, Marx, Sraffa (London, 1984). La explicacion
de Brenner sobre la crisis toma una parte de la teorfa marxista —la contradiccion que se produce cuando las
innovaciones técnicas dejan a los capitalistas que han invertido grandes cantidades en tecnologias obsoletas (o en
Gltima instancia mas caras) frente a rivales mas avanzados- pero el resultado es, en el mejor de los casos, unilateral y,
de alguna forma curiosamente arbitrario. Dado que Brenner no tiene ninguna manera de explicar el conjunto de la
trayectoria de la tasa de ganancia a escala mundial, sino a lo sumo como el resultado contingente de las variaciones
en la competitividad entre bloques nacionales rivales de capital, su vasto relato de la larga depresion finaliza de una
manera remarcablemente dubitativa e incierta cuando considera el futuro de la economia mundial. La discusion seria
del trabajo de Brenner, de cuya importancia no caben dudas, no es facilitada por la absurda y extravagante laudatoria
concedida en la introduccion, que concluye que “La empresa de Marx ha encontrado ciertamente su sucesor”.
Hilferding, Luxemburg y Bujarin, junto con muchos otros economistas marxistas, son borrados de la historia. Este
exceso es una reminiscencia de la manera en la cual, en la New Left Review bajo la direccion editorial de Perry
Anderson en los '60 y los 70, algunos tedricos continentales —Sartre, Althusser, Colletti, Timpanaro- eran
regularmente descubiertos y elevados al estrellato sélo para ser rapidamente olvidados por el préximo.

88 Citado por J. Geier y A. Shawki, op. cit.. Estoy agradecido a Joel Geier por aportarme las cifras del cuadro.
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las de los afios de recesion de los 40, ‘50 o *60.7%°

La performance en los Estados Unidos necesita ser colocada contra el trasfondo
de una sostenida y brutal ofensiva de los empleadores desde la mitad de los *70 —20
afios de caida de los salarios reales, desregulacion, achicamiento y elevacion de las
ganancias de las corporaciones y de los salarios de los ejecutivos. Brenner resume el
precio que la clase obrera pag6 para que las ganancias pudieran recuperarse de las

profundidades en las que habian caido a comienzos de los "80:

“Entre 1979 y 1990, la compensacion real horaria en el sector privado de la economia
crecié a una tasa promedio anual de 0,1%. La tendencia en estos afios fue mucho peor
para los salarios reales horarios y los salarios netos (excluyendo beneficios), cayendo a
un promedio de cerca del 1%. En ningin momento previo del siglo XX el crecimiento

de los salarios reales habia sido tan lento en cualquier parte durante tanto tiempo.”"

Pero a pesar de este incremento en la tasa de explotacion del trabajo, la clase
dominante norteamericana no ha sido todavia capaz de elevar la tasa de ganancia por
encima de los niveles a los cuales habia caido en las visperas del primer gran derrumbe
de la posguerra, en mitad de los *70. Y es posible que vuelvan a caer desde aqui. Las
ganancias de las corporaciones han estado cayendo desde el Gltimo trimestre de 1997.
Estan siendo comprimidas desde dos direcciones distintas. La competencia intensificada
de las exportaciones baratas de Asia hara mas dificil para los capitalistas
norteamericanos elevar los precios. Mientras tanto, la baja tasa de desempleo durante
toda una generacion ha permitido a los trabajadores elevar los salarios reales, los que
han subido desde 1996 a una tasa anual de 2,6%."

Las mismas presiones estdn comenzando a hacer lo mismo en la Union Europea.
La ola de cierre de plantas en Gran Bretafia tanto por firmas locales como
multinacionales refleja tanto el problema especifico causado por la fuerza de la libra,

qgue ha hecho relativamente caras las exportaciones britanicas, como el impacto mas

% Ipid. p. 12
" Brenner, op. cit., p. 191-192
™ bid.
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general de la lucha competitiva para encontrar mercados. La economia britanica esta
desfasada con el resto de Europa, la mayor parte de la cual ha comenzado a crecer
fuertemente recién desde mediados de los 90, mientras es visible que Gran Bretafia esta
acercandose rapidamente a la recesion. Pero la recaida global esta comenzando a afectar
a Europa continental a medida que las proyecciones de las ganancias de las empresas y

las tasas de crecimiento se reducen.

La crisis de la politica

Sintomas del fracaso: Hay entonces, poca duda de que el capitalismo mundial esta
acercandose hacia su cuarta mayor recesion desde comienzos de los *70. ;Cuén seria
puede ser esta depresion? Algunos influyentes comentaristas econdémicos han
comenzado a advertir sobre el peligro de una depresion de una escala similar a los ’30.
Will Hutton declaré que “el riesgo de otra catastrofe econdmica mundial puede ser
débil, pero esta creciendo dia a dia”.’® “Lo que esta ahora en riesgo”, declaré, “es nada
menos que la viabilidad del orden mundial comercial y financiero desarrollado en los
Gltimos *20 afios”.”® En la derecha del libre mercado, Martin Wolf, del Financial Times,
adelantd una prognosis similar: “Lo que est4 ocurriendo en las economias de los
“mercados emergentes” es un desastre... La cuestion es si puede volverse una catastrofe
mundial. Las chances pueden ser pequefias. No son, sin embargo, iguales a cero.””*

Un factor critico en determinar el desarrollo de la crisis es la respuesta de los
estados capitalistas mas grandes. Durante el presente periodo de crisis que comienza a
fines de los ’60, la intervencion estatal no ha sido capaz de prevenir las recesiones o
remover sus causas subyacentes, pero ha sido suficiente para evitar un derrumbe de la
escala de los ’30. Por lo tanto, la tercera dimension de la crisis que necesita ser

considerada es la politica gubernamental.

La reaccion contra el libre mercado: En los ultimos 20 afios la economia de libre
mercado se ha vuelto una trinchera de indesafiable ortodoxia para las clases gobernantes

occidentales. Sin embargo, aunque la vanguardia de la “Nueva derecha”, representada

2 Hutton, W., “World Must Wake Up to This Disaster”, The Observer, 30.8.98
® Wolf, M., “Bankrup World”, op. cit.
™ Wolf, M., “Threats of Depression”, FT, 26.8.98
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por Reagan y Thatcher ha sido expulsada del gobierno en la mayoria de los paises, 10s
’90 han visto la emergencia de un “centro-izquierda” fuertemente comprometido con la
economia thatcheriana. Es asi como Bill Clinton acept6 la agenda de la derecha
republicana de ajuste fiscal y “reforma” del estado de bienestar. Tony Blair y Gordon
Brown han sido fieles pupilos de Clinton. Su primera y mas significativa medida
politica fue dar al Banco de Inglaterra el control sobre las tasas de interés. Brown se
comprometié a reducir el gasto publico y abstenerse de la intervencion econdémica en su
Caodigo de Estabilidad Fiscal.

La idea de la independencia de los bancos centrales se ha vuelto uno de los
principios centrales del dogma monetarista. Es un intento por aislar al mercado de
cualquier suerte de control politico democratico y dejar a la economia en piloto
automatico. La Union Econdmica y Monetaria Europea, debido a la efectivizacion del
lanzamiento de la divisa unica a comienzos de 1999, entregara el control de la politica
monetaria a un Banco Central Europeo (BCE) guiado por una particularmente rigida
version de monetarismo. El objetivo del BCE, como el del Banco de Inglaterra, es
solamente alcanzar la estabilidad de precios, lo que le hard imposible jugar el rol
tradicional de un banco central como “prestamista de Ultima instancia”, inyectando
dinero en el sistema financiero donde esté amenazado por un colapso completo.”
Mientras tanto, los objetivos impuestos por el tratado de Maastricht (que los gobiernos
participantes deben reducir sus déficit de presupuesto a no més de 3% del ingreso
nacional) continuaran operando, bajo el Pacto de Crecimiento y Estabilidad de la Union
Europea, a lo largo de toda la euro-zona.”

Los gobiernos occidentales mas importantes, entonces, enfrentan la crisis
econdmica en marcha con el mismo tipo de politica rigida de libre mercado que ayudé a
empujar a la economia mundial a la Gran Depresion de los’30. Pero una poderosa
reaccion a estas politicas estd comenzando a tener lugar. Es asi como varios
economistas libremercadistas, notablemente Jeffrey Sachs, arquitecto del desastroso
programa de “terapia de shock” en Rusia y Europa oriental a comienzos de los ’90,

atacd al FMI por las duras medidas deflacionarias que demand6 a Corea del Sur y otros

75 Para una discusion critica del BCE y de la ideologia de la independencia de los bancos centrales, ver Grahl, J.,
After Maastrich (London, 1997), cap. 8
"8 ver Callinicos, A., “Europe —the Growing Crisis”, International Socialism, n° 75 (1997)
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Tigres a cambio de prestarles suficiente dinero para mantenerse a flote (y pagar sus

deudas a los acreedores occidentales). De acuerdo a Sachs:

“...el FMI ha decidido imponer una severa contraccion macroecondémica en el auge del
panico del mercado que estd ya desquiciando [sic] estas economias. Consideren el
programa coreano ... El Fondo argumenta que estas medidas monetarias draconianas
tienen la funcion de “restaurar y sostener la calma en los mercados” y “demostrar la
resolucion del gobierno para enfrentar la crisis actual”. Es dificil ver como medidas
monetarias recesivas restauraran la calma. En efecto, el panico se ha intensificado tanto
desde la firma del acuerdo que los bancos coreanos podrian ahora estar al borde de una

nueva cesacion de pagos.”’’

Enfrentados con el colapso econémico, los gobiernos han sido forzados, en
efecto, a violar el dogma del libre mercado. En octubre de 1997 el gobierno de Corea
del Sur nacionalizé la automotriz Kia en bancarrota. Méas serios todavia han sido los
desafios al movimiento libre del capital, uno de los mas amados dogmas del FMI.
Durante el vendaval financiero causado por la crisis de agosto de 1998, el primer
ministro malayo Mahathir Mohamad impuso estrictos controles de intercambio y
despidié a su diputado, Anwar lbrahim. Como ministro de finanzas, Anwar habia
impuesto una severa contraccion en la economia malaya. Mahathir ahora le dice a los
bancos que presten libremente a las compafiias industriales a fin de mantenerlas a flote.
“El sistema de libre mercado ha fallado y lo hizo desastrosamente”, dijo. “La Unica
forma en que podemos manejar la economia es aislarnos de los especuladores.”’

Aln mas notable, en esa isla de capitalismo de libre mercado que es Hong Kong,
la Autoridad Monetaria intervino vigorosamente en el mercado bursatil comprando 14
mil millones de dolares en acciones a fin de elevar los precios y proteger su divisa de
ser forzada a abandonar su paridad con el dolar americano. El gobierno taiwanés
anuncio que estaba revisando sus planes para eliminar todos los controles de capital

hacia fines del 2000. Shea Jia-dong, gobernador del Banco Central de Taiwan, dijo que

" 3achs, J., “Powers Unto Itself”, FT, 11.11.97
B FT,3.9.98
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“cuando nos impusimos ese objetivo, no habia tal cosa como la crisis financiera asiética,
pero a la luz de esta crisis estamos considerando si movernos 0 no hacia la completa
liberalizacion del mercado de capitales”.”

Sobre Rusia, aun Lex, el columnista ultraortodoxo del Financial Times, admiti6
gue “la Unica alternativa [al colapso del rublo] es atacar el control de cambios”.%° El
nombramiento de Yevgeny Primakov, un veterano de la era soviética, como primer
ministro a mediados de septiembre representd un giro hacia una economia mas
regulada. En un temprano discurso ya habia criticado al gobierno ruso por sacrificar el
crecimiento econdémico a la estabilidad financiera demandada por el FMI y pidi6 un

81

New Deal al estilo rooseveltiano. Una reaccion anti-mercado ha comenzado”,

anuncio el Financial Times:

“Los que hacen las politicas y los economistas estan crecientemente cuestionando si es
0 no apropiado imponer un modelo Unico de capitalismo anglo-sajon en paises con muy
diferentes estadios de desarrollo. El debate se focaliza en particular en si los paises
deben permitir a las inversiones de capital volar sin impedimentos a través de las

fronteras, como lo sugiere el Fondo Monetario Internacional.”®?

La paralisis politica: El comentarista keynesiano William Keegan escribid
recientemente que “es dificil medir la escala de la derrota sufrida por los creadores del
consenso que domina la politica econémica de los afios recientes”.®® El cambio de
actitud —aun el FMI mismo de mala gana concedi6 que el libre movimiento del capital
podria tener consecuencias dafiosas®’- permitié decir a otro importante keynesiano,
Larry Elliott, de The Guardian, que “el debate ahora es acerca de la forma que la
intervencion debiera tomar, mas que si debe hacerse” 2

El G7 desarrolld iniciativas concretas para evitar el colapso financiero en el

pasado reciente. Cuando México repudié su deuda externa en agosto de 1982,

®FT,23.9.98

80 FT 27.8.98

8 FT,11.9.98

82 FT, 4.9.98

8 Keegan, W., “The Pearl Drops Out of America’s Oyster”, The Observer, 11.11.98
8 ET 22.9.98

% Elliot, L., “West Must Find Cash for Global Fire Break”, The Guardian, 14.9.98
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amenazando la supervivencia de los bancos americanos que habian prestado
fuertemente en Latinoamérica, la Fed redujo las tasas de interes. Después del “Lunes
Negro”, el crac de la bolsa de octubre de 1987, Greenspan condujo a los otros bancos
centrales occidentales a una operacion destinada a estabilizar la economia mundial por
la via de achicar las tasas de interés e inyectar dinero en el sistema financiero.®® Cuando
México experimentd otro crac financiero en 1994-1995, Clinton coordind un programa
de rescate masivo por el G7 y el FMI.

Los Estados Unidos intervinieron de hecho vigorosamente a comienzos de la
crisis actual, después del crac financiero asiatico. En el otofio de 1997, Washington
bloqued propuestas respaldadas por el gobierno japonés destinadas a crear un fondo
asiatico especial para coordinar el rescate de los Tigres. Para asegurar que fuera el FMI
el que firmara los acuerdos con Tailandia, Corea del Sur e Indonesia, la administracion
Clinton aseguro que las condiciones impuestas requeririan “reformas” de mercado
disefiadas para abrir mas alin las economias asiaticas a las inversiones occidentales.
Como el director general del FMI, Michel Camdessus, lo dijo, “Lo que estamos
haciendo coincide con los propositos basicos de la diplomacia americana en el
mundo”.%’

Cuando parecio que el acuerdo del FMI con Corea del Sur fracasaba justo antes
de la navidad de 1997, el secretario del Tesoro americano, Robert Rubin, organizé un
crédito de emergencia de 10 mil millones de ddlares para Seul a cambio de duras
condiciones, especialmente “reformas” laborales que hacen maéas facil para los
empleadores despedir trabajadores y bajar salarios. Los bancos centrales realizaron
encuentros con los jefes de los mayores bancos comerciales del G7 para persudirlos de
comenzar a renovar créditos a Corea del Sur.%® Sin embargo, enfrentados a la crisis en
ascenso en el otofio de 1998, los lideres de las mayores economias capitalistas, no
ofrecieron mas que palabras. Ningun rescate fue montado para Rusia, mientras que las
unicas medidas inmediatas que se tomaron fueron pequefias rebajas en las tasas de

interés en EEUU, Gran Bretafia y Canada. Al final del encuentro anual del FMI y el

® Sobre estas tempranas crisis, ver Green, P., “Debt, the Banks and Latin America”, International Socialism, n° 20
(1983), y Lapavitsas, C., “Financial Crisis and the Stock Exchange Crash”, International Socialism, n° 38 (1988)

% FT, 0298

8 FT,27.12.97
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Banco Mundial en Washington, el ministro de finanzas hindu, Yashwant Sinha, expresé
su frustracion: “El hecho bruto es que después de cinco dias de intensa discusion y
debate, no podemos explicar, todavia, por qué el contagio sigue expandiéndose. Ni
parece que tengamos medidas claras, acordadas y efectivas para contener la crisis”.®

Esta patética respuesta reflejo, en primer lugar, un vacio de liderazgo politico en
el mundo burgués. Bill Clinton declaré que la economia mundial estaba enfrentando su
mas serio desafio en los Gltimos 50 afios, y afirmé que “Ameérica puede y debe continuar
actuando y liderando”.®® Pero tenfa su mente puesta en otras cosas, y, en su muy
debilitada posicion, fue incapaz de asegurar del Congreso un elemento clave para la
politica econdmica norteamericana como la renovacion del mecanismo de “fast track”
para negociar mas pactos como el del NAFTA. Mientras tanto, Alemania estaba
distraida en las elecciones federales y en la formacion de un nuevo gobierno, y el
régimen liberal-demaocrata japonés lucia completamente paralizado frente al derrumbe
del pais.

El fracaso para actuar era, secundariamente, una consecuencia del hecho que los
ciclos de las tres mayores economias occidentales estaban desincronizados. Las tasas de
interés de Japon eran ya las mas bajas en la historia del capitalismo. Después de estar
estancada durante la mayor parte de la Ultima década, la economia de Europa
continental comenzo a crecer de nuevo a fines de los ’90. La Comision Europea estimo
que la euro-zona estaba creciendo al 3% anual en la primavera de 1998. Si bien esta
recuperacion no era lo suficientemente fuerte como para reducir el desempleo aleméan a
menos de 4 millones, fue suficiente como para preocupar al notoriamente conservador
Bundesbank acerca del renacimiento de la inflacion.

Sus directores amargamente recuerdan como la reaccion al crac de 1987 ayudoé a
elevar la inflaciéon en los EEUU, Japon y Gran Bretafia, y, por lo tanto, precipito la
recesion de comienzos de los "90. Ellos también piensan que los paises de la Union
Europea pagaron la parte del ledn del rescate mexicano de 1995, protegiendo de sufrir
por sus errores a los especuladores norteamericanos que habian girado dinero hacia

México. El Bundesbank esta obsesionado con el “peligro moral” que crece cuando a los

®FET 9.10.98
®FT,15.9.98
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actores economicos se les permite escapar a las consecuencias de sus acciones. Mientras
que, como ya hemos visto, algunos economistas libremercadistas han atacado al FMI
por imponer politicas deflacionarias en el momento méas algido de la crisis, los
miembros del banco central aleméan creen que los planes de rescate del FMI han sido
demasiado laxos, en particular por estimular a los especuladores a subestimar las
inversiones riesgosas, confiando que serén rescatados si las cosas marchan mal. De

acuerdo a Wolfgang Munchau:

“Hans Tietmeyer, presidente del Bundesbank, dificilmente pierde una oportunidad en
estos dias para alertar acerca del peligro moral y en pedir reformas econémicas en los
paises afectados como una condicion necesaria para cualquier solucion... en una
conferencia reciente en Frankfurt, organizada entre el Bundesbank y el FMI,
funcionarios de primer nivel alemanes censuraron a los principales directores del FMI.
Jurgen Stark, entonces funcionario senior del ministerio de finanzas alemén y ahora
vice-presidente del Bundesbank, sefial6 que el rescate de México por el FMI después de
la crisis de 1994 habia contribuido directamente a la crisis actual... Yendo mas allg, su
razonamiento sugiere que el FMI no sélo fracasé en prevenir la crisis actual, sino que
directamente la provoc6é al transmitir a los inversores una falsa sensacion de
seguridad... Es un hecho infortunado el que algunos sectores del establishment

financiero aleman miren al FMI como una banda de terroristas econémicos.”

El BCE, que tomara el control de la politica monetaria en la euro-zona el 1° de
enero de 1999, probablemente va a seguir politicas conservadoras similares a fin de
probar a los mercados financieros que es tan duro sobre la inflacion como el
Bundesbank. Wim Duisenberg, el presidente del BCE, habla displicentemente de la
crisis como “exagerada”, y niega que haya alguna necesidad de accion. “Nos
preocuparemos por la crisis cuando llegue, si lo hace”, dijo.*? Esta complacencia tiene
fuertes reminiscencias con la respuesta de los jefes de los bancos centrales en el inicio

de la Gran Depresion de los ’30.

% Munchau, W., “A Leadership in Denial”, FT, 21.9.98
% The Guardian, 14.10.98
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Pero, en tercer lugar, la parélisis politica refleja la intratabilidad de la crisis.
Muchos de los remedios discutidos son simplemente irrelevantes. La introduccion de
controles de capital se ha vuelto, como hemos visto, un remedio popular. EI impuesto
chileno a los flujos de capital de corto plazo es frecuentemente citado como modelo, por
ejemplo, por el sociélogo Anthony Giddens, teérico de la “tercera via” de Blair.*®
Ninguno parece notificarse que, desde el crac asiatico, Chile, como otros “mercados
emergentes”, ha estado sufriendo una enorme fuga de capitales. Como resultado, el
banco central sido forzado a elevar de la noche a la mafiana las tasas de interés en cerca
del 100%, el peso chileno ha sido devaluado, y la economia estd cayéndose
rapidamente.**

Remedios més radicales incluyen el Impuesto Tobin sobre la especulacion
financiera, y la reforma del sistema monetario internacional. La mayoria de las
propuestas de reforma son poco menos que lugares comunes, como el llamado de Blair
a favor de una mayor “transparencia” del FMI, en un discurso en la bolsa de Nueva
York.® Will Hutton sefiala mas enérgicamente que “establecer un banco central
mundial es el obvio préximo paso”.*®* Como el Impuesto Tobin, estas medidas
requeririan la existencia de una autoridad global con capacidad de coercion sobre las
clases capitalistas locales con sus intereses divergentes y a menudo conflictivos —un
estado mundial, en otras palabras. No es otra cosa que el mas puro tipo de utopia
reformista.

Otros como Larry Elliott abogan por medidas comparables al Plan Marshall que
revivio la economia de Europa occidental después de la Segunda Guerra Mundial. Asi,
el G7 podria evitar la depresion por la via de inyectar dinero en la economia mundial.
Pero el Plan Marshall fue introducido en el contexto de un sistema capitalista en rapida
expansion beneficiandose de los altos niveles de rentabilidad hechos posible por la
economia del armamento permanente. Mas adn, la clase dominante norteamericana
estaba de acuerdo en que revitalizar la economia europea era esencial para contrarrestar

a Rusia durante la Guerra Fria. Pero ningun consenso parecido existe hoy. Después de

% Giddens, A., The Third Way (Cambridge, 1998), p. 151

% Edwards, S., “Barking Up the Wrong Tree”, FT, 7.10.98

% FT,22.9.98

% Hutton, W., “Free Market Paradise Lost as Trauma Forces Rethink”, The Observer, 4.10.98
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los rescates de los Gltimos afios, el FMI tiene s6lo 10 mil millones de ddlares de sus
propios recursos. La aprobacién de una contribucion de 18 mil millones de ddlares por
los EEUU para un incremento global de 90 mil millones en el capital del FMI, fue s6lo
obtenido de la mayoria republicana en el Congreso con enormes dificultades por una
debilitada administracion Clinton.

En ausencia de tales medidas, la clase dominante mundial esta atrapada
luchando entre alternativas dificiles. La situacion del capitalismo japonés es un caso
para examinar. Desde su formacién en el verano, el gobierno de Kenzo Obuchi ha
estado luchando por encontrar alguna solucidn a la crisis del sistema bancario, que esta
paralizando la economia entera. Perdié dos meses cruciales negociando con la oposicion
acerca del destino del quebrado Long Term Credit Bank (una sonora advertencia para
los inversores: no pongas tu dinero en cualquier cosa llamada Long Term). El gobierno
no quiso hacerlo caer, porque las cooperativas agricolas estan fuertemente representadas
entre los depositantes del banco y las compafiias de construccion entre sus deudores.
Ambos son partes importantes de la base del gobernante partido Liberal-demaocrata.

Pero el problema va mas alld del mero capitalismo complice. Una completa
sacudida del sistema financiero japonés del tipo demandado por el Tesoro americano y
el FMI arrastraria a muchos bancos y compafiias industriales a la quiebra. El efecto
probable podria llevar a la economia a una depresion méas profunda. Pero el fracaso en
reestructurar el sistema bancario significa que la paralisis actual probablemente
continuard. EI mismo dilema existe a escala mundial. EI boom especulativo de los *90
ha dejado un enorme excedente de capital que no puede ser realizado rentablemente. Si
éste es destruido a través de una extension del panico actual, entonces una depresion del
tipo de los "30 es una posibilidad real. Pero si la fragmentaria intervencion del estado
evita un colapso tal, el resultado probable seria, en el mejor de los casos, una estancada
y nerviosa economia mundial.

Cuan severo sera el resultante derrumbe dependerd de un numero de variables
cuyo valor es imposible de predecir con confianza. Una combinacion de mas titubeo
politico y mas shocks econémicos precipitarian el mercado financiero a una espiral
viciosa descendente en la cual todos los mecanismos que dieron combustible a la

especulacion en el pasado hoy ayudan a alimentar el panico. Este escenario podria dejar
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al conjunto del sistema financiero destruido o paralizado, dando paso a una
generalizacion de la depresion deflacionaria actualmente experimentada por Japén. Un
resultado tal no es necesariamente inevitable. Pero aun si la accion estatal es suficiente
para apuntalar el mercado financiero y evitar una crisis estilo 1930, Europa y los EEUU
probablemente experimentaran caidas de la produccion y desempleo ascendente, con el
resto de mundo sufriendo mas severamente, y con enormes presiones sobre las

estructuras politicas capitalistas.

La reaccion politica e ideoldgica

Inestabilidad politica: Los efectos politicos de la crisis estan ya haciéndose sentir en
Asia oriental. Mahathir Mohamad dijo alguna vez: “el crecimiento masivo y rapido es
un amortiguador maravilloso. Como un rio que fluye, oculta las rocas en el lecho del
rio”.*" Esto no es sélo una verdad malaya. En toda la region los regimenes autoritarios
fueron capaces de contener las tensiones étnicas y sociales signficativas, tanto como los
conflictos entre ellos, gracias al boom econémico. ¢Pero qué ocurre cuando el boom
termina? Entonces, para seguir con la metafora de Mabhathir, las rocas sumergidas
pueden agujerear y hundir botes que habian sido hasta ahora empujados hacia adelante
por la corriente.

“Como estaban las cosas en septiembre de 1998, la posibilidad de una seria
erupcion militar o un golpe no pueden ser descontados”, dijo Jean-Pierre Lehmann,
profesor de politica econémica de la Fundacién Suizo-asiatica.”® Ya la regién habia
sufrido un shock importante con la revolucion en Indonesia. Este desarrollo clave debe,
sin embargo, ser considerado en relacion a la mas general inestabilidad politica del
sistema.

Agosto de 1998 marcd no solamente una intensificacion de la crisis econdémica.
También representd un salto cualitativo en la inestabilidad politica general. Rusia es el
mas obvio ejemplo de este cambio. Desde el fin de la Guerra Fria, la politica occidental
hacia Rusia ha tenido dos objetivos: contener a Rusia estratégicamente con un reforzado

bloque militar y politico pro-americano (como lo ejemplifica la expansion de la OTAN

" The Observer, 26.8.97
% The Observer, 7.9.98
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en Europa oriental) y sostener a Yeltsin econdémica y politicamente como la mejor
esperanza del capitalismo de mercado en Rusia.

El colapso politico y financiero a fines de agosto puso en problemas a esta
politica. Dado que, a pesar de la decadencia de la década pasada, Rusia es todavia una
potencia militar, las perspectivas son potencialmente horrorosas —*“Indonesia con
misiles”, como Martin Wolf lo caracteriz6.®® El comentarista Otto Latsis dijo que el
régimen de Yeltsin tiene su Gltima chance de sobrevivir en el gobierno de Primakov: “si
esta oportunidad no es aprovechada en un cierto tiempo, podria ser el fin de la
democracia, el fin del liberalismo politico y los problemas seran resueltos por un

Pinochet ruso”.1®

La crisis del liderazgo capitalista: Mas en general, se puede observar una crisis en
desarrollo del liderazgo imperialista, de la cual la ineptitud del G7 en la respuesta a la
crisis de agosto es un sintoma. Los EEUU son, en efecto, la Gnica superpotencia, lejos la
méas poderosa militarmente de todos los estados del mundo. Los gastos militares de
EEUU son mayores hoy que lo que eran en la mitad de los ’80, en el apogeo de la
Segunda Guerra Fria, y es mayor que el de las seis siguientes potencias —Rusia, Japon,
Francia, Alemania, Gran Bretafia y China- combinadas.'®* Pero esta fuerza militar no da
a Washington la capacidad politica de controlar un mundo en crisis.

Aunque la degeneracion de la administracion Clinton en un problema de cama
empeorard la situacién, no es la causa fundamental. Desde que los EEUU se
transformaron en el principal poder imperialista a fines de la Segunda Guerra mundial,
ha descansado, para asegurar sus intereses internacionales, no solamente en su fuerza
militar y econémica, sino también en la construccion de alianzas politicas. La OTAN es
el més importante ejemplo, asegurando el liderazgo politico militar del capitalismo

europeo occidental.™®® Pero la administracién Bush pudo lanzar la Guerra del Golfo en

% Wolf, M., op. cit.

10FT, 18.9.98

101 Achcar, G., “The Strategic Triad: The United States, Russia, and China”, New Left Review, n° 228 (1998), p. 97-
98

102 as recientemente publicadas trascripciones de los encuentros entre actores clave de la administracién Kennedy
durante la crisis de los misiles cubanos de octubre de 1962, mostraron que un obstaculo que limitaba las decisiones
americanas, aun en un area, el Caribe, donde tenia una indiscutible superioridad militar, fue la necesidad de alinear a
su aliados europeos junto a Washington (Ver E.R. May y P.D. Zelikow (ed.), The Kenned Tapes: Insideth White
House During the Cuban Missile Crisis, Cambridge, MA, 1997.
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1991 contra Iraq porque formo una coalicién incluyendo no solamente a las potencias
europeas como Francia y Gran Bretafia, sino también importantes estados arabes,
especialmente Arabia Saudita, Egipto y Siria.

Hay signos de que, durante los *90, la habilidad del imperialismo americano para
arrastrar a sus aliados detras de sus iniciativas internacionales mas importantes ha
declinado. La crisis bélica en febrero ultimo, cuando los EEUU trataron de atacar a Iraq
con la excusa de la oposicién de Sadam al programa de inspeccion de armamentos por
las Naciones Unidas, mostr6 los limites politicos del poder norteamericano. Entre las
grandes potencias sélo el gobierno laborista britanico apoy6 a Clinton. Rusia, Francia y
China se opusieron y Alemania se sent6 a esperar. En el Oriente Medio, aun Egipto y
Arabia Saudita, los mayores estados arabes mas estrechamente alineados con
Washington, rechazaron el giro militarista de los EEUU. Enfrentado también a una
considerable oposicion doméstica, Clinton retrocedio.

Por la via de dejar al gobierno de Netayahu en Israel sabotear el proceso de
Medio Oriente, la administracion americana ha alimentado un poderoso sentimiento
anti-imperialista en el mundo arabe ante el cual ain la mas brutal dictadura ha
procedido con cautela. El presidente egipcio Hosni Mubarak, que ha usado escuadrones
de la muerte para eliminar a la oposicion islamica radical, dijo en momentos de la crisis
de febrero que “lo que cuenta es lo que piensa la opinion publica en nuestro pais. No
hay un solo lider arabe que se anime a decir publicamente: “Apoyamos los ataques
aéreos”.” El principe Abdullah de Arabia Saudita, la cabeza efectiva de un régimen
cuya supervivencia depende directamente del apoyo militar de los EEUU, le conté a la

Secretaria de Estado Madeleine Albright la siguiente fabula de beduinos:

“Un propietario de ganado, cuyo rebafio estaba perdiendo un cordero cada tres o cuatro
dias por un lobo, fue persuadido de comprar 20 fieros perros guardianes para atrapar al
predador en el corral. Pero entonces él se dio cuenta de que tenia que matar tres o cuatro
corderos por dia para alimentar a los perros”. Haciendo una pausa, el Principe continud:
“en este punto el duefio del rebafio decidié devolver los perros y coexistir con el lobo, lo

gue era seguramente, una decisién menos costosa y quizas la menos peligrosa.”*

198 Gardner, D., “Living With the Wolf”, FT, 17.2.98
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Es, entonces, dificilmente sorprendente que los ataques de los misiles crucero
norteamericanos a Afghanistan y Sudan en agosto se encontraran con la condena
internacional en Medio Oriente. El ataque era, en muchos sentidos, un gesto impotente —
como si destruyendo un inofensiva fabrica quimica y unos pocos edificios pudiera
infligir algin serio dafio en el Islam radical. Mientras tanto, reconociendo la falta de
apoyo revelado por la crisis de febrero, la administracion Clinton subrepticiamente se
retiré de la confrontacion con Iraq en torno al programa de inspeccion. %

Ha habido otros signos del tambaleante control del imperialismo americano en
los meses recientes. La guerra que comenzé entre la RepUblica Democrética del Congo
a comienzos de agosto es un serio golpe a la politica americana en Africa. El
derrocamiento, el afio pasado, del viejo y desacreditado cliente Mobutu fue realizado
por una coalicion de estados encabezados por Uganda, que disfrutaba de considerable
apoyo americano. En su visita al continente, en la primavera de 1998, Clinton proclamé
un “renacimiento africano” en el cual el capitalismo liberal traeria un futuro prospero y
pacifico. Ahora la coalicién se ha roto en dos grupos de estados —Uganda y Rwanda
versus Angola, Zimbabwe, Zambia y Namibia- luchando a través del cuerpo del Congo,
mientras Sudafrica y los EEUU permacen de brazos cruzados.

Mientras tanto las tropas se amontonan en la frontera entre Iran y Afganistan. El
régimen Taliban en Afganistan ha recibido respaldo de dos aliados americanos clave,
Pakistan y Arabia Saudita. Iran esté siendo invitado a la confrontacion en un momento
en el que Washington ha estado tratando de terminar con su inatil politica de
aislamiento del régimen de Teheran. La crisis amenaza desestabilizar Asia Central, una
zona que se ha vuelto de fundamental importancia para varias potencias imperialistas en
medio de la carrera por desarrollar las enormes reservas de gas y petroleo en y alrededor
del mar Caspio. También en la misma region, Turquia, un aliado clave de la OTAN y
unido por un pacto militar a Israel, esta amenazando a Siria con una guerra a menos de

que cese de ofrecer amparo a las guerrillas kurdas.

104 para un mayor analisis del estado actual del imperialismo occidental, ver Callinicos, A., “A Century of Slaughter”,
Socialist Review, marzo 1998, y “Licence to Kill”, Socialist Review, septiembre 1998.
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Guerras y revoluciones: Al mismo tiempo, el derrumbe econémico en Asia
probablemente va a alimentar conflictos nacionales en una region que ha experimentado
una carrera armamentistica masiva en los afios recientes. Hay un nimero importante de
conflictos de larga data —por ejemplo, en la peninsula de Corea, entre China y Taiwany
sobre las islas Spratly, ricas en petréleo. Confrontados con crecientes tensiones
domeésticas sociales y politicas, muchos gobiernos pueden estar tentados a tratar de
mantener un cierto grado de paz social buscando enemigos externos. “Estais hablando
de parvas que podrian estallar en llamas en cualquier momento”, dijo Lehmann.'®

La crisis econdémica estd fogoneando, por lo tanto, tensiones entre las clases
gobernantes mundiales que van a producir, probablemente, nuevas guerras vy
alzamientos revolucionarios. En efecto, ya ha ayudado a iniciar un proceso
revolucionario en Indonesia que fue objeto de detallado andlisis en el ultimo nimero de
esta revista [el autor se refiere a International Socialism. N. del T.]. De toda Asia, la
mas espectacular escalada de la lucha de clases ha estado en Corea del Sur. Aqui el
patrén ha sido menos una explosion espontanea que la continuidad de confrontaciones
anteriores —sobre todo las masivas huelgas de febrero de 1997. Un factor critico es el
desarrollo, ain en la semi-legal Confederacion Sindical Coreana, de una burocracia
sindical atrapada entre las presiones de abajo y la busqueda de compromiso con los
patrones. El resultado hasta ahora ha sido un empate mas que una victoria decisiva de
alguno de los bandos, pero todavia hay muchas batallas por venir.

Como muestran las experiencias de los *30 y los *80, alin una muy severa Crisis
economica no lleva automaticamente a una radicalizacion de la conciencia de la clase
obrera, menos aln a revoluciones socialistas exitosas. Sin embargo, un importante
factor en el despliegue de la crisis en los paises capitalistas avanzados va a ser,
probablemente, el renacimiento de la clase obrera organizada en los EEUU. La
victoriosa huelga de UPS en el verano de 1997 ha probado no ser un hecho aislado. El
verano siguiente vié huelgas exitosas, la mas importante en General Motors, pero
también en North West Airlines, Bell Atlantic y US West. Un tirante mercado de

trabajo, resultado de un largo periodo de crecimiento econdémico ha incrementado el

105 FT,7.9.98. La posibilidad de conflicto militar en Asia oriental es explorada en K.E. Calder, Asia’s Deadly
Triangle (Sonoma CA, 1997)
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poder de negociacion de los trabajadores. Pero su mayor predisposicion para luchar
también refleja la amargura creada por las Ultimas dos décadas de caida de los salarios
reales, de masivo achicamiento y del extravagante exhibicionismo del consumo
empresario.

Comenzando como lo hizo, después de un largo periodo de derrota, este cambio
en el patron de la lucha de clases en los EEUU es de enorme signficado. Esto no
significa, sin embargo, que los patrones norteamericanos tengan sus espaldas contra la
pared. Los 20 afios en que tuvieron la iniciativa han desarrollado su confianza y
refinado sus técnicas anti-sindicales. Tomaron rapida venganza, por ejemplo, de su
derrota ante el UPS utilizando pretextos legales para remover al lider de los Teamsters,
Ron Carey, de la conduccién primero y del sindicato después. En la medida en que las
ganancias de las corporaciones reciben una creciente presion de la crisis en desarrollo,
los capitalistas americanos dificilmente retrocedan. La perspectiva parece augurar

algunas amargas y agudas confrontaciones de clase en los EEUU.

El reformismo de cara a la crisis: Mientras tanto, en Europa la victoria del Partido
Socialdemécrata (SPD) en las elecciones federales alemanas a fines de septiembre
significa que, en la mayoria de los paises de la Unidon Europea, los socialdemdcratas
estdn en el gobierno para lidiar con la crisis econdmica global. Esta es una extrafia
repeticion del inicio de la Gran Depresion, que comenzd a fines de los *20 con Rudolf
Hilferding como ministro de finanzas aleman y Philip Snowdon como Canciller
britdnico del Exchequer. El precedente es ominoso, ya que los reformistas estuvieron
completamente paralizados en medio de la depresion de entre guerras. Snowdon en
particular se distinguio por la rigidez con la que defendio la ortodoxia libremercadista.
Gordon Brown, es, por supuesto, el Philip Snowdon de nuestros dias.
Haciéndose eco de la explicacion tory de que el creciente desempleo es “el precio a
pagar” por la baja inflacion, declaré que la decadencia de la economia britanica era
“necesaria” para alcanzar un “camino de crecimiento sostenido”.’®® Tony Blair ofreci6
un frio confort a los trabajadores de una planta de Fujitsu condenada al cierre:

“Nosotros no podemos alterar las condiciones del mercado mundial de

106 FT,24.7.98
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semiconductores”.’®” Y, en una extraordinaria entrevista en el programa Today de la
BBC Radio 4 del 30 de septiembre, descartd los controles de cambio como equivalente
a proteccionismo, y defendio la especulacion financiera: “es facil decir, en un nivel
retdrico, y sin dudas usted obtendria un buen aplauso, que ahi estan estos yuppies
complotados para armar y desarmar las economias, pero detrds de ellos hay personas
haciendo decisiones de inversion.”

El Nuevo Laborismo, por supuesto, representa la extrema derecha de la
socialdemocracia europea. Aun Brown fue forzado a cambiar su tono. Después de
jactarse sin fin de su “prudencia” para lograr la independencia del Banco de Inglaterra,
lanzé una campafa en los medios, a comienzos de octubre, para presionar al Comité de
Politica Monetaria del Banco para reducir las tasas de interés. En el resto de Europa los
gobiernos socialdemdcratas se adhirieron a una mas abierta intervencion en los
mercados financieros. El primer ministro frances, Lionel Jospin, buscando diferenciarse
de la “tercera via” de Blair-Clinton, dijo: “yo estoy por la economia de mercado pero en
oposicion a la sociedad de mercado”.'® Aunque Gerhard Schroder, el nuevo canciller
aleman, se modeld a si mismo a la manera de Blair, Oskar Lafontaine, presidente del
SPD y ministro de finanzas del gobierno rojo-verde, se arriesgd a criticar al
completamente sacralizado Bundeshank y abogd por la intervencion gubernamental
para estabilizar las tasas de intercambio entre las divisas més importantes. No ocultd
tampoco su acuerdo a una politica keynesiana de reflacion.

Lo que esto vaya a significar en la practica es otro problema. La victoria del
SPD permitié al Partido Socialista Francés divagar sobre una politica concertada en la
Unidn Europea para sostener el crecimiento econémico. Pero, como el diario parisino
Liberation lo puntualizd, “toda idea de una recuperacién manejada por el estado es
todavia considerada poco menos que herética del otro lado del Rin”.** En cualquier
caso, el control sobre la politica monetaria podria caer rapidamente en manos de un
Banco Central Europeo modelado sobre la base del Bundesbank. El presidente del BCE,
Win Duisenberg, ya ha pedido a los gobiernos socialdemocratas que no estropeen el

“Pacto de Crecimiento y Estabilidad” que requiere mantener el déficit del presupuesto

W ET 17.9.98
108 «| *Europe des Socialistes sera-t-elle Sociale?”, Libération, 3.10.98
199 _ibération, 2.10.98

46



o

Alex Callinicos: El mundo capitalista ante el abismo, Dossier: Crisis, en Razén y x.;;g;@
Revolucién nro. 5, otofio de 1999, reedicion electrénica .fffg.%}}\
f 1
4Ll A

_snct

por debajo del 3% del ingreso nacional.**°

La crisis econdémica probablemente va a golpear la estabilidad social de paises
como Francia y Alemania, donde ain la actual “recuperacion” ha dejado una tasa de
desempleo por encima del 10% de la fuerza de trabajo. Los gobiernos socialdemdcratas
europeos, llevados al poder por la rebelion contra décadas de neo-liberalismo y
estancamiento econdémico, se encontraran a si mismos atrapados entre los trabajadores
que los eligieron y las demandas de los mercados financieros, los jefes de los bancos

centrales y lo que ellos denominan una “prudente” politica ortodoxa.

Un programa de accion: A pesar de todo, una poderosa reaccion ideoldgica al ciego
acatamiento a los mercados practicada por Blair y Brown esta tomando su lugar. Es un
signo de los tiempos que Marxism Today hiciera una repentina reaparicion en octubre
de 1998. EI magazine habia hecho su reputacion en los 80 por la via de contradecir su
titulo y denigrar la relevancia del marxismo para el mundo contemporaneo. Pero en este
namero especial, Eric Hobsbawn, Stuart Hall y otros apuntaron a Blair para reprenderlo
por negarse a comprender la relevancia de la critica de Marx al capitalismo. Habiendo
olido el sentido en el que el viento estaba soplando ideolégicamente, pasaron a
identificarse a si mismos con la reaccion contra el mercado.

Es, sin embargo, importante entender que esta reaccion no beneficiara en forma
automatica a la izquierda revolucionaria. Mahathir Mohamad puede denunciar el
fracaso del mercado, pero eso no significa que quiera ver el poder de los trabajadores en
su lugar. La crisis producird, seguramente, una diversidad de respuestas tanto intelectual

como politicamente. Asi, Larry Elliot aboga por:

“... un urgente repensar de los principios basicos de la ortodoxia econémica. Los verdes
pueden ser reivindicados en su creencia de que la imprudente sobreproduccion esta
poniendo al medio ambiente en profundo peligro; los marxistas pueden ser
reivindicados en su analisis de que el capitalismo hace frente a una crisis de
rentabilidad; los keynesianos duros pueden ser reivindicados en su creencia de que los

mercados no planificados ni regulados conducen hacia la inestabilidad y el

10 FT,24.10.98
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Claramente, estas diferentes prognosis tienen muy diferentes implicancias
politicas. En particular, los reformistas de diferente tipo pueden acordar que el mercado
no funciona pero no buscan ninguna revolucion socialista, sino un retorno a la politica
keynesiana del periodo de posguerra o quizas algun programa radical de nacionalizacion
y control estatal del tipo que queria Tony Benn y sus partidarios en los ’70 y comienzos
de los ’80. En la extrema derecha, nazis como Le Pen hacen su propia critica al
mercado, con la que pueden encontrar una gran audiencia si el desempleo empieza a
crecer otra vez. Los socialistas revolucionarios no pueden, entonces, descansar sobre el
mero hecho de la crisis econdémica como substituto del debate politico y la intervencion
practica.

Es importante entonces que pasemos a la ofensiva ideologica, a desafiar a los
apologistas del mercado y a demostrar la superioridad de la critica marxista del
capitalismo frente a la economia burguesa ortodoxa, tanto en su forma monetarista
cuanto keynesiana. Pero un analisis abstracto, aunque poderoso, no es suficiente.
Particularmente cuando se enfrentan en debates politicos con otros activistas, los
socialistas necesitan ser capaces de mostrar, concretamente, como el movimiento obrero
puede imponer una solucion a la crisis.

La tradicion socialista revolucionaria contiene algunos ejemplos Gtiles de cémo
esto puede hacerse. El Tercer Congreso de la Internacional Comunista, cuando se reunié
en junio de 1921, hizo frente a una situacién en la cual la ola revolucionaria que siguié a
la Primera Guerra Mundial estaba comenzando a retroceder y el movimiento obrero se
encontraba con una depresion econdmica explotada por los patrones para revertir las
concesiones hechas forzadamente bajo el peso de la lucha de clases de posguerra.*** La
socialdemocracia de antes de la guerra se habia basado en un “programa minimo” de
reformas que mejoraban la situacion inmediata de los trabajadores mientras dejaba
intacto el capitalismo, y un “programa maximo” de socialismo. Cuando fueron forzados

a elegir, los lideres de la Segunda Internacional eligieron el primer programay, a fin de

1 Elljot, L., “How to Turn Recession into Slump”, The Guardian, 17.8.98
112 gpbre el contexto del Tercer Congreso, ver Hallas, D., The Comintern (London, 1985) cap. 3
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rescatar al capitalismo, abandonaron incluso las méas limitadas reformas.

Las Tesis sobre las tacticas presentadas al Tercer Congreso de la Comintern
sefialaban que la crisis presente significaba que defender las ganancias que los
trabajadores ya habian arrancado a los patrones, requeriria una lucha cuya logica
desafiaba la supervivencia del capitalismo. Lo que se requeria era un programa que

uniera los viejos programas minimo y maximo:

“Los partidos comunistas no deben adelantar ningin programa minimo para reforzar y
sostener la tambaleante estructura del capitalismo. La destruccion de tal estructura
contindia siendo el objetivo guia y su mision inmediata. Pero, para llevar adelante esta
mision, los partidos comunistas deben colocar adelante demandas cuya satisfacccion es
una necesidad urgente e inmediata de la clase obrera, y deben luchar por tales demandas
en luchas de masas, sin importar si son compatibles o no con la ganancia de la clase
capitalista. ... En lugar del programa minimo de los reformistas y centristas, la
Comintern coloca la lucha por las necesidades concretas del proletariado, por un sistema
de demandas que en su totalidad desintegra el poder de la burguesia, organiza al
proletariado, representa estadios en la lucha por la dictadura del proletariado, y cada una
de las cuales expresa en si misma las necesidades de las mas amplias masas, aun si las

grandes masas no estan concientemente a favor de la dictadura del proletariado.”**?

Entonces, méas que enfatizar en denuncias abstractas del capitalismo y llamadas
al socialismo, los revolucionarios deben desarrollar un sistema de demandas concretas
que refleje la situacion inmediata y la conciencia de la clase obrera. En condiciones de
crisis sistémica, sin embargo, la lucha por estas demandas podria chocar con la
existencia concreta de las relaciones capitalistas de produccion. A medida de que los
obreros se vuelvan concientes de este conflicto, podrian comenzar a reconocer, desde su
propia experiencia, la necesidad de la revolucion socialista. En este sentido, un
programa tal envuelve “demandas transicionales” que conectan las conciencias
reformista y revolucionaria.

Fue asi que, en junio de 1934, respondiendo a la radicalizacién de la clase obrera

113 Degras, J. (ed.), The Communist International 1919-43 (3 vol., London, 1956), vol. |, p. 248-9
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francesa de cara tanto al desarrollo del fascismo en Europa y a la Gran Depresion,
Trotsky publicé un Programa de accién para Francia que defendia medidas tales como
la abolicion de los secretos de los negocios, control publico de la industria, comercio y
finanzas, la nacionalizacion de la banca, las grandes industrias, el transporte y las
compafiias de seguros, derechos politicos para los soldados, y auto-determinacion para
las colonias francesas.™*

Nosotros no estamos enfrentando todavia una crisis politica y econdmica tan
seria como la de entreguerras. Sin embargo, el Programa de accion recientemente
publicado por el Socialist Workers Party establece el tipo de medidas que podrian ser
una solucién de la presente crisis —por ejemplo, la nacionalizacion de las compafiias que
despidan trabajadores, trabajos estatales que creen empleos, fin a los cortes en los gastos
publicos, una semana de 35 horas sin pérdida de salario, un salario minimo decente,
derechos plenos de agremiacion, reducciones masivas en los gastos militares y control
sobre el capital.™

Ninguna de estas medidas explicitamente desafia al sistema capitalista. Muchas
son defendidas por reformistas y keynesianos. Pero aunque ellas no atacan directamente
la propiedad privada, la logica de la lucha obrera por implementarlas la socavan. Un
poderoso movimiento obrero luchando por un tal Programa de accion se encontraria a
si mismo forzado por la reaccién patronal a elegir entre penetrar mas profundamente en
el sistema capitalista o aceptar la restauracion de las prioridades de la ganancia
capitalista con todo el sufrimiento que acarrearia. Por supuesto, estas demandas no
pueden automaticamente generar la lucha para alcanzarlas. Sin embargo, este tipo de
Programa de accion puede actuar como un puente en la respuesta socialista a la crisis
entre el analisis abstracto y los problemas concretos de la actualidad.

Unos pocos afios atrds Tony CIiff dijo que la experiencia de los 90 era como la
de los *30 en camara lenta. Los mismos elementos estan presentes —la crisis econémica,

la polarizacion de clases, el crecimiento de la extrema derecha y la reaccion de la

1% Trotsky, L., Writings 1934-35 (New York, 1974) p. 20-32. Como la historia posterior del movimiento trotskysta
muestra, la idea de un “programa transicional” puede ser objeto de abuso, pero eso no significa que el concepto
mismo deba ser abandonado. Ver D. Hallas, Trotsky’s Marxism (London, 1979), y Callinicos, A., Trotskysm
(Milton Keynes, 1990)

115 gocialist Worker, 12.9.98
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izquierda- pero no con la misma intensidad y concentracién que en los *30.*

En los ultimos meses el film se ha acelerado draméaticamente, en grandes partes
del mundo. Esto no significa, por supuesto, que el resultado necesario sea el mismo que
en los ’30. El fascismo y la guerra imperialista trajeron después batallas de clase més
intensas —Austria 1934, Francia 1934-36, Esparia 1936-39- en las cuales la derrota de la
izquierda estuvo lejos de ser inevitable. La escala de la crisis actual, especialmente en
Asia, coloca la alternativa entre socialismo o barbarie en el orden del dia. Es necesario
organizar a los socialistas para desarrollar la politica marxista revolucionaria mas fuerte
y mas enraizadamente en los movimientos obreros a lo largo del globo y colaborar asi

con que la pelicula tenga esta vez un final diferente.

Post scriptum:

Este articulo fue completado en octubre de 1998, en el cenit del panico
financiero que siguié al colapso del rublo. La fuga hacia la calidad dejé al mundo
capitalista parado, como yo lo describi, al borde de un abismo. Desde entonces, sin
embargo, ha retrocedido algunos pasos desde el borde. Hacia fines de 1998 Wall Street
habia logrado una espectacular recuperacién retomando su ascenso aparentemente sin
fin. En 1999, el promedio industrial del Dow Jones paso la marca de los 10.000 puntos.
La economia real lo sigui6 adecuadamente: la tasa de crecimiento de la produccion
americana se incrementd en términos reales en 1998.

La causa central de esta reversion fue la intervencion en los mercados
financieros de los estados capitalistas mas importantes. En la era de la globalizacion, se
supone que el estado estd econémicamente debilitado. Pero el estado americano en
particular —bajo la forma del Departamento de la Reserva Federal- jugd un rol critico en
prevenir el crac financiero y la depresion global que le habria seguido.

Después de las dudas iniciales, en el pico del panico financiero en septiembre-
octubre de 1998, Greenspan primero organizé el rescate del Long Term Capital
Management y luego redujo las tasas de interés americanas dos veces en dos semanas.

Este movimiento fue seguido por el Banco de Inglaterra y, mas a regafiadientes, por el

118 vser Callinicos, A., “Crisis and Class Struggle in Europe Today”, Internacional Socialism, n° 63 (1994)
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Banco Central Europeo. A través de estas medidas, los bancos centrales lideres enviaron
la sefial a los mercados financieros de que no los dejarian caer. Una vez tranquilizados,
los mercados retomaron su curso ascendente.

Sin sorpresa alguna, en la navidad de 1998, el Financial Times proclamd a
Greenspan el “Hombre del Afo”. La revista Time continud la saga con una nota
dedicada a “EIl comité que salvé al mundo” —Greenspan, Robert Rubin, Secretario del
Tesoro americano, y su sucesor, Larry Summers. Los mandamases de la economia del
estado americano fueron, por lo tanto, aclamados como los salvadores del mundo
capitalista.

Con seguridad, de hecho Greenspan s6lo ha pospuesto el inevitable crac, que
posiblemente sera peor cuando eventualmente se produzca. Por la via de intervenir para
restaurar la confianza, permitid que la gran burbuja especulativa en los mercados
financieros siga creciendo. Los precios de las acciones estan en alza alejandose de las
ganancias de las corporaciones, que en la industria americana cayeron en 1998. Mas
tarde 0 mas temprano la burbuja estallard. Cuanto méas crezca, mayores seran las
consecuencias dafiinas cuando finalmente estalle. Poco después de hacer la apologia del
rescate de Greenspan, el Financial Times especul6: “Los EEUU pueden entonces estar
en las primeras etapas de la reproduccion del desastre financiero asiatico, que es
esencialmente una crisis de sobreinversion”.**’

La economia mundial permanece sobre el filo de la navaja. De las mayores
regiones econdmicas, Asia Oriental, incluyendo Japon, la segunda economia mundial,
estd en una profunda depresion (a pesar de que hay signos de recuperacion en Corea del
Sur). La economia alemana, dominante en Europa continental, se desliza hacia la
recesion en 1998-9: es por esto que el euro perdié el 11% de su valor contra el délar
durante los cinco primeros meses posteriores a su muy esperado lanzamiento, en enero
de 1999.

Esto deja a EEUU alimentando el show por si solo. Por la via de actuar como
“importador de ultima instancia” ha mantenido a la economia mundial a flote. Pero esto
no es sostenible. Como un estudio hecho por Wyn Godley y Bill Martin lo muestra, el

crecimiento norteamericano en los 90 ha dependido de compafiias e individuos que

U ET, 12.1.99
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financian sus crecientes gastos por medio de nuevos préstamos. El ahorro ha caido a un
piso histérico: el crédito sélo puede mantenerse en crecimiento a las tasas actuales
solamente si la bolsa continla su boom. Los precios en ascenso de las acciones
aumentan la riqueza en papel de los ricos y de la clase media, estimuldndolos a gastar
maés. Pero un continuo boom de Wall Street podria llevar los precios de las acciones a
niveles ain més alejados de las ganancias de las empresas de lo que ya lo estan. Por otro
lado, si (0 cuando) los precios de las acciones cayeran, el gasto puede caer agudamente,
con consecuencias potencialmente catastroficas para los Estados Unidos v,
seguramente, para la economia mundial.**®

Existe, por lo tanto, una sensacion real de que el boom de Wall Street es la Unica
barrera entre la economia mundial y otra recesion global. La mayoria de los
comentaristas econdémicos serios, de cualquier orientacion ideoldgica, cree que los dias
de este boom estan contados. Como Larry Elliot dijo, “El dia del juicio puede haber sido
pospuesto mas que evitado —un punto de vista comin al espectro completo de
economistas, desde monetaristas hasta marxistas, pasando por los keynesianos.”**

El veterano comentarista neoliberal Samuel Brittan recientemente rechazé con
desprecio la idea, desarrollada por los apologistas del “nuevo paradigma”
supuestamente hoy al mando del capitalismo americano, acerca de que Wall Street
podria “elevarse a cumbres aun mas elevadas” como “tonterias de fanfarrones”.
Comparando el actual boom de la bolsa con el de los ’20, Brittan predijo que este
también terminara en un crac, llevando “como minimo a algun tipo de freno en el
crecimiento —0 aun a una recesion abierta”. Continué diciendo que “Nadie sabe ahora si
la quiebra puede darse en una semana, un mes, un afio, o cinco afos. Debemos esperar y
rezar para que cualquier crac de Wall Street venga después de que alguna combinacion
de la euro-zona, Japon y las economias emergentes pueda reemplazar a los EEUU en la
tarea de ser la locomotora del capitalismo mundial”.*?

Como insintia Brittan, la mayor de las dificultades de la prediccion en las

ciencias sociales radica en precisar el momento en el que los fendmenos se

118 Godley, W. y B. Martin, “America and the World Economy”, Phillips and Drew, Research Group Occasional
Paper, n° 2, diciembre de 1998

U9 Eliot, L., “Bubble.Com Carries on Regardless”, Guardian, 19.4.99.

120 Brittan, S., “Nonsense on Stilts”, FT, 13.5.99
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desarrollaran. Pero cuando incluso un vehemente defensor de la economia de
libremercado se reduce a “esperar y rezar” que las cosas salgan bien, estd muy claro que
algo no marcha adecuadamente en el mundo capitalista. La relevancia del analisis
desarrollado en este articulo no se ve, entonces, disminuido por los eventos que se han

sucedido desde que fue escrito.

12 de junio de 1999
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