La Crisis Financiera Internacional:
¢ Avaricia, Corrupcion, o Falta de
Supervision?

La economia de Estados Unidos experimenta su peor crisis econdmica desde la Gran
Depresion en los afos treinta. Lo que detoné como una explosién de la burbuja de la
vivienda, muy localizada en los créditos de alto riesgo, se ha propagado como una crisis
financiera de gran envergadura a nivel mundial y el impacto sobre el sector real de la
economia esta manifestdndose con gran fuerza. No existe una regién en el mundo que se
escape de sus efectos.

Por primera vez, desde la Segunda Guerra Mundial, las principales economias de Eu-
ropa, Japon y Estados Unidos se enfrentaran a una recesiéon de manera simultanea. En la
Zona Euro, la disminucion del Producto Interno Bruto (PIB) sera de 2% en 2009, Japén se
contraera 2.6% y Estados Unidos practicamente caera en ese rango del 2.0%, de acuerdo
a los pronosticos mas recientes del Fondo Monetario Internacional (FMI). De acuerdo a
este mismo organismo, el crecimiento econémico global para este ano sera de sélo 0.5%,
recorte importante desde el 2.2%, proyectado en su ultimo panorama de noviembre del
2008.

Las naciones emergentes en su conjunto creceran, pero México reportara un retroceso
superior al 2% este afno, y los mas afectados seran los paises de Europa del Este. La
pregunta ahora de particular interés para el destino nacional es ¢ qué tan profunda y larga
sera la recesion en Estados Unidos?
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¢, Otra pregunta es como y por qué se llegd a esta situacion? Como toda explicacion a
una situacion compleja tiene una respuesta multifactorial. Se puede reconocer, por un
lado, fuerzas inductoras del proceso: desregulacion y falta de supervision; sofisticacion

e innovacion financiera y globalizacion del capital; empero por otro lado, la existencia de
politicas monetarias muy laxas por mucho tiempo, en muchos lugares del mundo. Las
bajas tasas de interés son parte de la explicacion; empero también los incentivos guber-
namentales para que los agentes econémicos tomaran deudas hipotecarias, favorecieron
una burbuja especulativa en la vivienda, al sobrevalorarse éstas.

La obtenciéon de mayores ganancias y mayor colocacion de créditos, llevaron a los in-
termediarios financieros a ser creativos en el “empaque y la diseccion de riesgos” de los
productos financieros, llegando al extremo de que el producto final era irreconocible y
muy dificil de evaluar.

Para muchos analistas, el colmo fue que las empresas evaluadoras perdieran la pista de
los activos de respaldo y se evaluaran como de bajo riesgo a productos toxicos.

Las instituciones financieras dicen haber actuado dentro de la ley y las regulaciones
vigentes. Si no era ilegal, entonces si irresponsable, al vender a un cliente algo que no
entiende o no sabe bien lo que compra. Y lo que si no resulta legal, es aprovecharse
de informacion privilegiada, o bien esconder informacion, que también contribuyeron al
problema. ¢ Por qué sucede esto, entonces? La respuesta es que un grupo que traté de
maximizar beneficios personales gozo de un sistema con incentivos perversos (recom-
pensa por tomar grandes riesgos, con pocas consecuencias por resultados negativos).
Esta sin duda es una leccién dolorosamente aprendida.

Los intermediarios financieros manejan recursos que no son suyos Yy tienen mucha capa-
cidad para causar dafo ante la gran interconexion de los mercados. No cabe duda que
en aras de fomentar la creatividad y la innovacion y promover los productos y servicios
que la poblacion requiere, las leyes y regulacion, sobre todo en Estados Unidos, pecaron
de estar en el lado liviano.

Pero aun en el terreno de la legalidad, ser responsable es ir mas alla de la ley. Este es un

principio basico de la Responsabilidad Social Empresarial. No obstante, parece ser que
aun no se comprende del todo bien el concepto y menos se aplica.
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De todas maneras, después de haber perdido una gran cantidad de recursos y allanado

el camino para la contraccion econémica, las regulaciones aumentaran, o se mantendran
controles mas estrictos. Los mercados deben funcionar libremente para tender a la eficien-
cia, sin embargo, ante la irresponsabilidad personal, institucional y gubernamental, hay
que evitar la sobreexposicion y promover la diversificacion y compensacion de los riesgos.

Quizas nunca se sepa con exactitud, cual habria sido el alcance de la crisis actual de
haberse establecido reglas mas precisas para el registro y revelacion de los derivados,
sobre todo de los OTC (“Over The Counter”). Sin embargo con certeza la historia hubiera
sido diferente, si de veras se entendiera que ser responsable es ir mas alla de la ley. Al
final la implementacion de las leyes pueden ser deficientes y siempre se puede dar la
vuelta a los controles.

Las finanzas modernas, sin duda, han contribuido a la intermediacion, pero no han redu-
cido la volatilidad, la especulacién o el apalancamiento. ¢ Avaricia, corrupcion o falta de
supervision? jUn poco o un mucho de todo!
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Paradigm Shift es una firma de consultoria que desarrolla
soluciones integrales de negocios orientadas a ayudar a la
empresa a alcanzar sus objetivos estratégicos.
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gente. Buscamos cambiar la forma de pensar y trabajar de su
organizacion mediante la generacion y transferencia de apre-
ndizaje y conocimiento a todo su personal y directivos. Esto
es, buscamos genrar un cambio de fondo en su organizacion
para resolver los problemas de fondo y producir resultados
duraderos.
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