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ra, Dehe resalearse la necesidad de establecer una
serie de objetivos y los respectivos instrumentos
para alcanzarlos. Esta cuestidn se vuelve acuciante
en palses como la Argentina, cuyo cardcter periféri
co la ubica en una posicidn mids vulnerable frente 4
los cambios que puedan producirse en el conrexro
mundial, como lo reflejé en 2008 la inestable si
tuacion de la economia de Esrados Unidos,

En este senrido, no puede soslayarse la necesidad
de incrementar la capacidad operativa con que cuen
ta el Estado nacional debido a los problemas de fun-
cinnamiento, precariedad labaral y falta de personal
uapu.r.‘imn.lu, resultantes de pulﬂiuu.\ deliberadus de
desmantelamiento de sus eserucruras y del predomi-
nio de ideologias neoliberales en décadas pasadas.
Serla necesario implementar puliticas que redireccio-
naran el erédite hacia los seerores producrivas, per-
mitiendo dinamizar la actividad econdmica, tarea
que serfa facilitada por la creacion de un Banco de
Desarrollo, Tambidn se requericia forealecer la inves-
tigacidn hdsica y aplicada a través del Ministerio de
Ciencia, lecnologia e lnnovacion Productiva, A la
vez, rransformar el proceso de inregracidn regional
en un verdadero instrumento para aumentar ¢l nivel
de vida de las sociedades de los paises miembros y
no sila en beneficia de empresas rransnacionales, Y
t'xph"l:'.u' ventajosamente Iﬂﬁ TECLIS0S JI-iiI.lIr'.I.JL‘-ﬁ. (51
especial los energéuicos. Serfa indispensable empren-
der reformas de fondo, como la del sistema cribuca
rio, pero ademds la recomposicion de los servicios
piblicos atectados por las privarizaciones, desareallar
un plan energético de largo alcance y financiar el
crecimiento primordialmente con recursos propios,
coma los que acercan los Derechos de Exparracian,

Se impone replantear el modelo productive que
o puede basarse otra vee solamente sobre los pro-
ducrag primarios, coma la soja u atros granas, expe-
riencia cuyos limites ya se conocen. Serfa preciso re
constiuir y ampliar la base induserial, que incluyera
a la agraindusrria, praduciendo bienes de mayor va-
lor agregado e incorporando procesos de innovacion
tecnoldgica. Para ello hace falea mejorar el nivel edn-
cariva y la preparacién cientifico-réonica,

También serla necesario consolidar un cunbio en
L insercidn internacional, forraleciendo insrimicio-=
nalmente el Mercosur y los vinculos con otros paises
latinoamericanos, teniendo una presencia en el
mundo que reafirme los prinr:ip-im: de auraderermi-
nacién y de no intervencion,

En sintesis, es posible un modelo de pals de cre-
cimiento con equidad que reconozea las lecciones
del pasado y supere sus errores, Pero para ello se re
quiere recreas ung nueva culoura nacional democrs-
tica, cuyo principal abjerivo sea la defensa de los
intereses del conjunto de la poblacion y no el de
mindsculas elites de poder, 4=
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La crigis hipotacaria en Eatados Unidos provocd
&l colapso del sistema bancario, que detivd en
la ejecucién de miles de viviendas,

POR PABLO ALEJANDRO NACHT

1 2007 se manilestaron varias de las wensio-

nes ceondmicas latentes que operaban denero

de la economia estadounidense y que luego
repercutitfan en vtros paflses, La burbuja inmobilia-
ria se fue desarrollande desde 2002, cuanda la Re-
serva Pederal, con el propasito de eludir la recesion,
tedujo la tsa de interds generando mayor liguidez.
Esta medida, junro a nuevas herramienras financie-
ras, canalizd una gran cantidad de recursos en lorma
e créditos hipotecarios de baja calificacién denoni-
|T1.|£111.‘: I'I!fljllll”'n‘ﬂf_ {-11'“ ]I'I"\' .I]r!'l‘-; FETOTNGS I'I“:E i]Hf'g“l'.ﬂ.
ba el mercado inmobiliano estadounidense, buncos
europens invirtieron en busca de dichas ganancias
mediante nuevos instrimentos financieros,

La banca central escadounidense comened un ulza
de la rasa de interés para enbriar la cconomia, Enron-
ces empesaron a aparecer problemas para la cancela
cidn de los crédivos aumentando Lo morosidad, o
gue provoct ademis la desvalorizacidn de los acrivos
especulativos creados con las subprome, Lsto generd
un efecto cascada de quebrantos sobie los balances
de los bancos, La debacle financiera empezo a fines
de 2007, cuando Countrywide Financial Securities,
una de las principales entidades hipotecarias de Esta-
dos Unidos, anuncid problemas de liquidez que lle-
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El desmaronamientn de Wall Street marcd el fin de una era dominada

por e globalizacidn financiera v la espaculacian sin control.

vaban el impliciw riesgo de caer en bancarenra, Bga
entidad fue absorhida por el Bank ol America, Des-
pués, el segundo banco eurapea, ¢f BN Paribas,

cangeld los reriros de tres fondos que habfan operado
en el mercada estadonunidense de hipotecas. A parcis
de entonces, bancos de primera linea de Esradaos
Unidos, Europa, Japon y Canadd comenzaron a su-
frir problemas de liquider primero y solvencia des
pués debido a que el derrumbe de las precios de los
inmuehles derivé en que el valor de esos activos no
alcanzara a cubrir el manra de los eréditos otorgados.

El Fordo Monetario Internacional adoped una deci-
sin sorprendente, Pidid aumentar los déficit presi-
puestarios de los pafses cenrrales para salir de la crisis,
[.a Reserva Federal, el Banco Central Europen, ¢l Ban-
co de Inglarerra, el Banco Nacional Suizo y el Banco
de Canadd invectaron cerca de 100 mil millones de
délares hasta lines de 2007, Durante ¢l 2008 las ban-
cas centrales destinaron en fonma permanente miles de
millones de délares para hacer frenre a una crisis que
dejér de ser de liquides para pasar a ser de solvencia.
Pere la declaracion del FMI no fue la dnica sorpresa.
Virtas de las instituciones de los pafses cenrrales fueron
capitalizadas por londos soberanos astdticos y drabes,
Los casos mds emhlemdricos fueron ¢l Citigroup, el
hanco mids grande del mundo, que recibid apartes de
un fondo soberano de Emiratos Arabes, y el UBS, que
recibid recursos del fondo GIC de Sinpapur, que paso
a contralar ¢l 9,54 por ciento del capital.

Como contracara de la crisis financiera mis profun
du desde el crac del 29, el panorama para los paises
emergentes fue algo diferente de lo que histdricamenre
venla sucediendo, Fn primer lugar, el epicentro de la
crisis 110 surgid desde la periteria, sinn del propio siste-
ma Hinancicro de los paises centrales, Lin segundeo, para
el 2007 salamente la Repriblica Popula e e lndia

.;-xpiiu_;m.uu el 24 por ciento del erecimicneo del PBI
miundial, pasando ligeramente a Lstados Unidas, Por
ese notive, si bien hiko una desaceleracion en la mar
cha de la ceonomia estadounidense, el mundo va no
dependia salamenre de un solo "motor econdmice”. Y
e tercer término, las econamias peritéricas estabun
mejor prepardas que en otros momenros,

En 2007 las naciones productoras de petrdleo re-
EiSUAroN una extraardinaria bonanza dado los alues
precios del petrdleo v una cuenta corriente equilibra-
da o superavitaria. Los commaoddities siguieron an
mentando a lo largo de tade ese afo, gque redundd
en una mayor loraleza econdmica de aquellos paises
que log producen. Por otra parte, Asia continud co
me la ""F'ill'“ donde se concenrraron los saldos i:l::l‘.:ijl.l-
vos del inrercambio comercial con el mundo, renien-
|,|,-.:| SU CONCEipRIrte en el abulrado délicit en esa cuenta
por parte de Lstados Unidos, del orden del 5,7 por
CIenro t|L‘ st Producte Brate Lnterno, A su ver, Chi-
na superd a Japdn comn el mayor tenedor mundial
de bonos del Tesoro de Estados Unidos,

Varins gnbicrnos como los de Emiratos Arabes,
Singapur y China, al disponer de recursos moneta
FlEO% Tan impuu:llu.r.m los encanzaran a rravés de fon-
dos saheranos ara COMPrar eimpresis SXiran|ers o
SRR WIVENSIOeS ¢n Areas eft r.'ih'p_ln:':h, (W4T T L'JiL'IgiaL.
commaditics, o en purticipaciones en el capiral de
entidades camo ¢l Cirigroup y el UBS.

El estallido de la burbuja financiera/inmobiliaria y
sir efecro doming sobre entidades de primera linea en
[os paises cencrles se [?l'nhl.lulir.{'l e H0H con L cal
da de los cinco gr;mdu_'; bancos de inversion: Leluman
Brothers, Merrill Lynch. Motgan Stanley, Galdman
Saclis v Bear Stern, Fsre colapsa de Wall Sueet con
1|'ih'||r',-1} 4 puner en evidencia la crisis de la esrrucrur
de desrepulacidn del capitalismo global.
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