¿Socialismo en EEUU
?

Alberto Graña

A un año de la crisis bancaria global , las tendencias recesivas y la volatilidad internacionales se han incrementado con los abruptos altibajos del precio de los alimentos y combustibles, erosionando la capacidad adquisitiva y también la descapitalización de las ya endeudadas familias, empresas y bancos norteamericanos y europeos. Cuando para algunos la calma parecía haber retornado (después de los dramáticos rescates bancarios durante el primer trimestre del año), en julio del 2008, un  nuevo rescate estatal  de emergencia  fue necesario por la insolvencia de los 3 gigantes hipotecarios paraestatales (Freddie Mac, Fannie Mae e Indy Mac), garantes de casi  la mitad del total de la deuda hipotecaria de los EEUU que asciende, a su vez, a ¡más de  la tercera parte del PBI de ese país!. Hay una diferencia con otros grandes salvatajes estatales (como el S&L de los años 80) y esta consiste en que en esta oportunidad  se está afectando el bolsillo de contribuyente, lo que disminuye aún más su capacidad de compra, aumentado las tendencias recesivas y deflacionarias. 

EEUU: Remuneraciones promedio por hora (línea azul) 

Versus Índice de precios al consumidor IPC (línea roja)


Veremos mas adelante que, paralelo a ello, se produjo el aumento de la recesión, el desempleo y la reducción del poder de compra (por aumento de la inflación en los bienes de consumo y costos financieros, pero con deflación de precios en el sector hipotecario, industrial  no exportador y de servicios), nos indican que la crisis bancaria y financiera debilita aún más a la economía real, a despecho del paquete de alivio tributario lanzado por el gobierno de los EEUU.

De forma similar, pero con distintas intensidades, la evidencia muestra que el fenómeno de la recesión norteamericana afecta también a los principales países industrializados tales como: Inglaterra, Escocia, Irlanda, España, Italia Australia, Japón,, Canadá, México, Brasil,  e incluso, ya incidió negativamente en el crecimiento de la China y la  India. Consideramos que  el nivel de “contagio” a otros países dependerá de la salud económica y financiera de estos pero, en particular, de la adopción oportuna de políticas contra cíclicas, de bloque y de países individuales.

En este sentido, China e India, los nuevos ejes mundiales de acumulación, se diferencian netamente del resto de países de la OCDE (por  su nivel de ahorro e inversión internos, endeudamiento y cuentas fiscales y externas) pero, China e India ya están incorporadas a la esfera de la globalización y, por sus estrechos nexos económicos y comerciales dependen –para bien o para mal- en gran medida de las oscilaciones de la todavía gravitante economía norteamericana. En qué medida y con qué profundidad afectará la crisis de occidente a China, está todavía por verse. 

Pero, se puede afirmar que los pronósticos especializados más serios auguraban una cierta desaceleración de la economía China después de las Olimpiadas y, lo que podemos comprobar es que ya, antes de su inauguración, se observa una desaceleración mayor a la prevista. 

¿Qué sigue?. El nuevo  fracaso de la ronda de DOHA significa un potencial aumento del proteccionismo. En  la actualidad, siendo las exportaciones el único sector mas dinámico de la economía de los EEUU (junto a las industrias extractivas y mineras) resulta previsible el aumento de las querellas de otros países, como por ejemplo Brasil que, ante el fracaso de DOHA, ha entablado una demanda a los EEUU ante la Organización Mundial de Comercio (WTO, en inglés ) por los “subsidios ilegales” a los productores algodoneros norteamericanos, además de solicitar autorización a la WTO para aplicar sanciones a los EEUU por mas de 1,000 millones de U$ (por servicios y violación a la propiedad intelectual).  

Por último, se presenta la disyuntiva de política monetaria que deben adoptar los bancos centrales (que es la misma disyuntiva que planteáramos en 2006 en AE Nº1).

Si aumentan la tasa de referencia precipitarían rápidamente a una mayor recesión, y ante una caída brusca de los ingresos y ganancias enfilarían hacia una deflación. Si mantienen la tasa de referencia serían buenas noticias para W Street pero quien sabe por cuanto tiempo porque el problema central son los fundamentos de la economía de los EEUU

¿Es esta una crisis pasajera?, ¿cuánto tiempo durará?, ¿como nos afectará en Latinoamérica y el Caribe?, son preguntas que asaltan nuestra curiosidad y que tratamos de contestar en un informe mas largo escrito para OBELA: ¿Recesión con deflación en el centro?. Una mirada desde el sur. 

¿ Socialismo en EEUU ?

Desde el año 2007 el neointervencionismo estatal  en EEUU e Inglaterra tiene lugar mediante una masiva y persistente actividad de los mayores bancos centrales en el rescate y nacionalización de una docena de grandes bancos privados insolventes. 

En la ultima presentación (el 15 de julio del 2008) ante el Comité de la Banca del Senado de los EEUU, el Secretario del Tesoro (Henry Paulson) y el Presidente de la Reserva Federal (Ben Bernanke), solicitaron poderes extraordinarios para permitir al Tesoro comprar montos “no especificados” , “en caso fuera necesario”, de la riesgosa y gigantesca cartera del Fannie Mae y Freddie e Indy Mac. 

	Pronunciada caída del valor de  las acciones 
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Fannie Mae stock over 6 months
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Freddie Mac over 6 months.





        Fuente: USA Today. AP 

En la sesión el Senador Jim Bunning (Republicano de Kentucky) sostuvo que él entendía que, en el sistema capitalista los empresarios tienen derecho a sus ganancias pero, en las épocas de crisis, deben asumir sus pérdidas. Irónicamente sostuvo a continuación que parecía que “el Socialismo se había instaurado en EEUU”, haciendo alusión explicita a la socialización de las pérdidas de la gran banca y las instituciones bancarias e hipotecarias paraestatales antes mencionadas (government sponsored institutions, en inglés). 

El Acto seguido, preguntó inquisitivamente a Paulson: “en caso que usen los poderes especiales, ¿quién asumirá el riesgo de las perdidas”?. 

- Paulson balbuceó una frase inentendible. 

El Senador Bunning insistió, ¿ !quién va a pagar las perdidas en caso de quiebra ! ? 

- Paulson respondió, el gobierno. 

¿Y quien financia al gobierno ?, replicó Bunning  

- Paulson contestó: los contribuyentes. 

Unos 10 días después, la prensa especializada daba cuenta que (según estimados oficiales) el salvataje de Fannie Mae y Freddie Mac, costaría –muy conservadoramente- a los contribuyentes 25,000 millones de dólares. Para información de los lectores el monto de la cartera riesgosa (por la baja calidad de los papeles financieros) de ambas instituciones asciende a 4.3 trillones de U$, algo mas del 30% del producto de los EEUU o, aproximadamente el doble del PBI de Alemania o Francia. (The Economist PE.  Hire the ATeam.The former Fed chairman calls for a new way to deal with a crisis. Aug 7th 2008)

Crisis e inserción de Latinoamérica y el Caribe (LAC)

En la agenda local la recesión internacional y su posible impacto en nuestras economías no está más que en círculos muy reducidos y especializados. A diferencia de EEUU donde se considera a la economía como el principal tema de campaña electoral. Fue en 1992 que un asesor de Clinton acuñó la frase: “es la economía, estúpido”, para llamar la atención de que el país estaba entrando en recesión.

En la actualidad, la economía norteamericana tiene, no solo un resfriado, si no mas bien, una pulmonía por lo que su crisis interna resulta un asunto más grande, complejo y abarcante que en 1992. 

En este sentido las perspectivas de crecimiento mundial han sido nuevamente revisadas para abajo por el Banco Mundial (World Economic Outlook. Update Projections. Julio 2008) como se muestra en el cuadro.

Proyecciones revisadas de crecimiento Mundial 

(WEO, julio 2007)

	Porcentaje de cambio
	Crecimiento Real

1
	Crecimiento Real

2
	Estimado junio 2007

3
	Estimado

Junio 2008

4

	Años
	2006
	2007
	2007
	2008

	Producto mundial 1
	5.1
	5.0
	4.8
	3.0

	Economías avanzadas
	3.0
	2.7
	2.6
	1.0

	  Estados Unidos
	2.9
	2.2
	2.5
	0.3

	  Unión Europea
	2.8
	2.6
	2.1
	1.3

	  Otras economías avanzadas 
	4.5
	4.6
	5.0
	2.2

	Países asiáticos y recientemente industrializados
	5.6
	5.6
	6.1
	2.7

	Economías emergentes y en Desarrollo 2
	7.9
	8.0
	8.5
	6.3

	    Rusia
	7.4
	8.1
	9.5
	7.1

	    Excl  Rusia
	10.2
	9.7
	...
	...

	Asia en desarrollo
	9.9
	10.0
	...
	...

	    China
	11.6
	11.9
	11.3
	8.8

	    India
	9.8
	9.3
	8.9
	7.6

	    ASEAN-5
	5.7
	6.3
	...
	...

	  Middle East Oriente medio 
	5.5
	5.9
	...
	...

	 Hemisferio Occidental 
	5.5
	5.6
	...
	...

	    Brasil
	3.8
	5.4
	6.2
	3.4

	    México
	4.9
	3.1
	4.0
	1.2


En general, en 2008, las cifras del cuadro muestran una mayor desaceleración estimada del Producto Mundial pero, la más notoria caída se produce en las “economías avanzadas”, con EEUU a la cabeza. 

Las “economías emergentes” registrarían también una caída en sus tasas de crecimiento. Si comparamos el dato real en el 2007 (fila 2), con la previsión realizada por el WEO (fila 3), podremos verificar una sobreestimación del crecimiento de los EEUU y, las economías emergentes y en desarrollo, destacando además las sobreestimaciones de Rusia, Brasil y México, lo que muestra -una vez mas- que las previsiones no son el fuerte del FMI y el BM. 

En el aspecto financiero se verifica una situación de insolvencia en buena parte de la gran banca de los países industrializados por lo que la discusión se ha trasladado al rol de rescatista de última instancia de la Reserva Federal y a cómo las enormes pérdidas patrimoniales de los bancos no sea trasladada a los contribuyentes. Dichas pérdidas bancarias ascienden -hasta ahora - a mas de 274 miles de millones de dólares (aproximadamente el doble del PBI peruano del 2007) de las cuales el 75% se pueden atribuir a los 9 mayores bancos del mundo. Esta es una situación histórica e inédita ya que sólidos estimados sostienen que estas perdidas son fácilmente cuatro veces ese tamaño. 

Pérdidas patrimoniales de principales bancos por inversiones en el mercado 

Hipotecario de los EEUU (al30 julio 2008) 

	 
	Millones de U$
	Participación %

	Citigroup 
	47,000
	 

	Merrill Lynch
	46,000
	 

	UBS 
	37,000
	 

	HSBC 
	25,000
	 

	Lehman Brothers 
	17,000
	 

	Morgan Stanley 
	12,000
	 

	Royal Bank of Scotland
	11, 800
	 

	Deutsche Bank 
	10,000
	 

	Sub Total
	205,800
	75%

	Crédit Agricole $7bn, Bank of America $7bn, Wachovia $6bn,Société Générale $6bn, Credit Suisse $6bn,JP Morgan $4.9bn,Natixis $4.3bn,Goldman Sachs $3.8bn,Barclays $3.8bn,Bear Stearns $3.2bn,BayernLB $3bn,IKB $2.6bn,HBOS $2bn,Lloyds TSB $1.7bn,Washington Mutual $1.6bn,UniCredit $1.6bn,WestLB $1.5bn,Commerzbank $1.1bn,,National Australia Bank $950m                                      Sub Total
	68,050
	25%

	TOTAL 
	274,000
	100% 

	Fuente: guardian.com 30 julio 2008
	
	


La laxa política monetaria y regulatoria adoptada en los países industrializados de las últimas dos décadas creó al mismo tiempo una arquitectura financiera muy compleja de mecanismos (intra e inter países) de transmisión de crisis que vinculan mercados, inversionistas, especuladores, países y regiones. Ligan también a la banca tradicional y a las oscuras gigantescas operaciones de la  banca de inversión “en la sombra”, como la bautizara el NYT (en marzo/08) con motivo del  “remate de emergencia”  del Bear Stearns. 

Lo que se muestra en el gráfico es el aumento acelerado de la tasa de morosidad de pago de hipotecas en tres segmento de clientes. Sub prime insolventes

Alt A solventes. Prime muy solventes. Resulta claro en el gráfico como desde el 2006-7 a julio del 2008 los atrasos en los pagos de las hipotecas subprime (chatarra) aumenta de 10 a 25% del total de los préstamos. Este resultado era previsible. Pero, lo que resulta nuevo es el aumento vertiginoso de la morosidad entre los clientes mas solventes porque, esta es la mayor parte de la cartera de préstamos de la banca: en efecto, se calcula que estos préstamos ascienden a una suma casi equivalente (12 Trillions, en inglés) al PBI de los EEUU.

La “segunda ola” de defaults, puede notarse en la velocidad del aumento de las moras en los estratos de más altos ingresos por el más difícil acceso al crédito bancario y el aumento de los costos financieros. 

Al mismo tiempo se produce la desvalorización acelerada de los inmuebles (a una tasa mayor que en la gran depresión) de forma tal que, las familias – ahora incluso las de mayores ingresos- se vean incluso ante la imposibilidad de vender sus propiedades (o solicitar mas crédito) que ya valen menos que la deuda que tienen con el banco. 

Aumento de la morosidad de clientes hipotecarios preferentes 

Estratos subprime (bajos), medios(Alt-A) y, Altos(Prime), ingresos 

(Más de 60 días de mora)
“En los últimos meses el atraso de los pagos de hipotecas (defaults) y el abandono de inmuebles en los clientes de alto riesgo (subprime) ha disminuido algo. Pero los defaults en clientes preferentes de mayores ingresos (que representan una mayor parte del mercado hipotecario y que ascendería a mas de 12 trillones de U$ ó, el  80% del PBI de los EEUU) 
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Han pasado dos años desde que en AE Nº1 se lanzó la hipótesis de que la crisis en EEUU repercutiría en el mundo, incluida la China e India. 




En aquella oportunidad descartamos una mayor discusión sobre el “desacoplamiento” (decoupling, en inglés), porque resulta difícil sostener que nuestros países permanecerían inmunes de los efectos de una “pulmonía” en los EEUU, habida cuenta de una más vinculante arquitectura financiera y transnacional gestada desde1980. Pero también junto a una impresionante movilidad de las empresas transnacionales para trasladarse de un lado al otro del mundo, pero cuyas ganancias dependen, en buena medida, de los mercados financieros. 

Recién en abril del 2008, el FMI y las principales autoridades económicas y financieras de los EEUU, advirtieron del peligro de la extensión de la crisis hipotecaria a otros mercados, en primer lugar, en el de bonos hipotecarios. El FMI advirtió también de sus “profundos efectos de retroalimentación macroeconómica
”.

Punto de inflexión

A  partir de 1980 se inicia un período de liberalización financiera a escala global. Se consolida la dominancia del mainstream neoliberal (teoría económica neoclásica) y su ideología asociada a la entelequia del libre mercado. A mediados de 1990 se aplica en LAC irregularmente el Consenso de Washington. Esta gran reforma liberal 

– alentada por los “errores conceptuales”  F.Fukuyama y, en el extremo, aplicadas por Fujimori, en Perú- consistió en privatizar (empresas y decisiones publicas claves de las economías nacionales): desregular los mercados y, en el centro, “securitizar
”: es decir, convertir en títulos de deuda los depósitos que hacen a sus clientes para después 

venderlos en la bolsa o en el mercado de dinero. Esta fase de la globalización financiera alcanza un dinamismo imprevisto durante los años noventa (que coincide con la administración de Alan Greenspan en la Reserva Federal).

El suspenso de los rescates de los Fannie, Freddie e Indy, Mac y en marzo del 2008 el remate forzado del Bear Stearns y, antes, la nacionalización del Northern Rock,  marcarían en nuestro concepto, el punto de inflexión entre la desregulación generalizada (que iniciaran M. Thatcher y R. Reagan), y la fase actual de neointervencionismo estatal. . 

La espiral de la historia: del liberalismo salvaje al salvataje estatal, con la plata de los contribuyentes 

Encontramos un elemento común entre las etapas iniciales de la gran depresión de 1929 y el inicio de la actual crisis. El elemento común serían las políticas liberales extremas adoptadas por los gobiernos de los principales países industrializados. 

En sendas crisis los excesos del dogmatismo liberal y las gigantescas pérdidas bancarias privadas que se produjeron después de la euforia (aunque en distintas escalas y complejidad) fueron de tal magnitud que se requirió de la intervención masiva del gobierno de turno para “salvar al sistema”. En 1929 existía el “salvador” JM Keynes y la teoría del bienestar, que dio sustento a la intervención de Estado en la economía y a la regulación del ciclo económico (ver The Economist as Saviour, de Robert Skidelsky). Sobre la intervención del Estado, no deja de llamar la atención que a una década de publicado el tristemente célebre texto “El Fin de la Historia” de F Fukuyama este sostenga precisamente lo contrario (no obstante haber hecho publico su “error conceptual” en 2005 ), es decir que: “uno de los grandes problemas en los países en vías de desarrollo, es que el Estado y el Gobierno son demasiado débiles, no fuertes”
. 

En otras palabras, el entrampamiento conceptual (y teórico) consiste en que no se vislumbra ninguna escuela económica que dé luces de cómo financiar esta crisis bancaria y recesiva global, sin la intervención del Estado y, lo más importante, sin que la cuenta de la juerga liberal de dos décadas no afecte a los contribuyentes. 

El crack del 29, la Industrialización sustitutiva (ISI) y el  actual patrón  extractivo exportador 

Los historiadores económicos nos enseñan que las crisis capitalistas han implicado profundos efectos en duración
 e impacto sobretodo en nuestras economías.  
Al caos global causado por la gran depresión, siguió la segunda guerra mundial (1938-1945). Durante todo este tiempo los Estados capitalistas (y socialistas) fueron paulatinamente aumentando su capacidad de intervención en sus economías y sociedades hasta alcanzar, en EEUU, Japón y Alemania, su forma interventora máxima: la planificación compulsiva de guerra. Por supuesto que para hacerlo  debieron prescindir, por mas de década y media de la entelequia de la libertad del mercado como “asignador eficiente” de los recursos en las economías. 

En los años 1970 y1980, en LAC, la crisis del sobreendeudamiento soberano con la banca privada norteamericana, coincidió y, eventualmente, aceleró la crisis del patrón de Industrialización sustitutiva de importaciones (ISI), proceso que nació en LAC precisamente como parte del las transformaciones posteriores a la gran depresión y la II gran guerra. 

Después del desconocimiento unilateral norteamericano de  Bretton Woods, en 1971, la década de mediados de 1970  a 1980 fue de “stagflación” global (recesión productiva, elevado desempleo, amplia especulación e inflación de precios) en las mayores economías industrializadas y en el mundo occidental.  Watergate, Vietnam y  también, los movimientos por los derechos humanos resultan emblemáticos de este período histórico. 

Durante el período de stagflación en Sudamérica se vivió una etapa de ajuste estructural condicionado por el sistema multilateral de crédito. Se instauraron diversas  dictaduras militares primero y “democracias delegativas” después (como en el Perú de Fujimori ).

Esta intrigante coincidencia entre régimen político autoritario y modelo económico liberal se produjo en diversos países: Videla y la “patria financiera” en Argentina, Pinochet en Chile; Morales Bermúdez, 
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� El presente artículo es parte de un trabajo de observación de la crisis global titulado: ¿Recesión-deflación en el centro?. Aceleradores y efectos de la crisis, hasta ahora. Una mirada desde el Sur. OBELA. Observatorio Latinoamericano. � HYPERLINK "http://www.obela.org" ��www.obela.org�..
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