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“La crisis inmobiliaria tanto del sector de la construcción-habitacional y del sector financiero, está permitiendo, y esto hay que destacarlo como algo novedoso, apropiarse de los recursos financieros de las familias”

Lic. Orlando Caputo: - Licenciado en Economía

-
Ingeniero Comercial

-
Investigador de la Universidad ARCIS (Artes y Ciencias Sociales) de Santiago de

Chile

-
Director del CETES (Centro de Estudios sobre Trasnacionalización, Economía y

Sociedad)

MHG: ¿Estamos ante una nueva crisis cíclica del capitalismo mundial?

OC:   Lo   primero   que   deberíamos   decir   es   que   la   información   especializada

internacionales muy variada. Algunos informes dicen que hay incertidumbre entre los expertos internacionales, otros analistas dicen que apuestan a una recesión leve en Estados Unidos. Otros estiman que la caída de los mercados podría mantenerse por un par de meses. El Economist titula: la tempestad financiera que se produjo el año pasado en el mercado hipotecario en Estados Unidos se ha convertido en un huracán… Otros informes dicen que la economía estadounidense va a estar bien, a pesar de algunas pequeñas turbulencias.
Condoleza Rice en Davos declaró: la economía de Estados Unidos es resistente, su estructura es sólida y sus fundamentos económicos a largo plazo están sanos… Alan Greespan está planteando la posibilidad de una recesión en la economía estadounidense. Las opiniones son diferente, claro que Condoleza Rice tiene una responsabilidad política. Mi opinión es que estamos transitando el camino  hacia la séptima crisis cíclica. Puede llegar a ser una crisis de la economía mundial. Nuestros estudios llegan a una conclusión muy diferente a la que llegan la  mayoría de los analistas. La mayoría caracteriza a esta crisis sólo como una crisis financiera que puede generar problemas o recesión en la economía real. Nosotros señalamos que esta crisis empieza en el sector construcción-habitacional de Estados Unidos, o sea se inicia en la economía real. El sector construcción es muy importante en todas las economías, esto se sabe suficientemente. En Estados Unidos la construcción
fue un sector clave para superar la crisis del 2001,  que era
la  sexta crisis. En ese entonces Greespan bajó la tasa de interés  al 1%, esto impulsó los créditos hipotecarios que eran de alto riesgo y no podían ser pagados. Pero el sector construcción, principalmente, reactivó el resto de la economía. Los bancos otorgaron crédito hipotecario a quienes tenían serias dificultades para pagarlos. Pero los bancos distribuyeron el riesgo en otras instituciones financieras de otros países y en el propio Estados Unidos. Incluso hay
grandes inversiones de empresas aseguradoras con seguro sobre estos documentos riesgosos. La profunda crisis financiera  por  falta  de  pago  de  las  hipotecas  vuelve  sobre  la  economía  real profundizando la crisis en el sector construcción, afectando a las familias y a empresas ligadas con el sector de la construcción y muy dependientes del crédito. En síntesis la crisis se inicia en la economía real, se manifiesta con fuerza en el sector financiero y esta impactando seriamente en la economía real. De aquí es donde puede venir la recesión en la economía de Estados Unidos. Pero esta situación se da con elementos nuevos  de  la  economía  mundial  actual.  Hablo  de  China  como  locomotora  de  la recuperación y de las crisis cíclicas. Pero ahora esta jugando un papel de amortiguador de la crisis misma. De hecho en esta semana se informó que el crecimiento de la economía china había sido de un 11,4%. Esto es novedoso porque China está creando

sobreproducción de  todo  tipo  de  productos  y  al  mismo  tiempo  genera  escasez  de materias primas, de energéticos, de alimento, metales. Otro punto a analizar es que hay un  exceso  de  capital-dinero  en  los  fondos  de  diferente  tipo  y  en  las  empresas productoras de bienes y servicios. Estas empresas han tenido grandes ganancias, la globalización ha significado implosión de los salarios y aumento de las ganancias. En los últimos años las empresas productoras de bienes y servicios que antes recibían crédito de los bancos, ahora son prestatarias de ellos. Los bancos no le prestan tanto a las empresas,
sino a las familias. También hay una modificación histórica en los términos de intercambio a favor de las materias primas, energéticos
y alimentos y sobretodo hay una autonomía relativa del capital productivo sobre el financiero. Es evidente  que  el  dominio  de  la  economía  mundial  está  en  manos  de  las  grandes trasnacionales productoras de bienes y servicios, y no de los bancos. Estas cuestiones novedosas se reflejan en las informaciones estadísticas de Estados Unidos.  He estado revisando los números, porque a la información hay  que pesarla, medirla y contarla. La economía de los Estados Unidos en los 3 últimos trimestres del 2006 y el primer trimestre del 2007 mantuvo un crecimiento sólo en torno al 1%, más o menos 1,4%, estuvo muy cerca de la recesión. En el segundo y tercer trimestre del 2007 mostró un crecimiento considerable de cerca del 4 y 5%. Ahora ¿que está pasando con el cuarto trimestre del 2007? Porque esas cifras recién se van a saber a fin de este mes de enero. Pero la Reserva Federal debe tener información que el cuarto trimestre debe ser de un crecimiento muy bajo, incluso negativo. Por eso la FED corrió a bajar drásticamente la tasa de interés, incluso antes de la reunión que tenían oficialmente programada.

MHG: Medida que no han incidido positivamente en la crisis…
OC: Porque hacerlo así como lo hizo,  es crear más incertidumbre. La crisis misma tiene

mucha relación con el comportamiento psicológico de los inversionistas en general. La inversión en general en Estados Unidos a pesar de que había caído en el 2006, en el

2007  se  recuperó  la  inversión  global,  o  sea  el  gasto  que  hacen  las  empresas  en actividades nuevas, ampliación de las plantas o nuevas empresas. Pero la inversión  está muy afectada en el sector residencial. Esta cayó en todos los trimestres del 2006, siguió cayendo en el 2007 a un promedio del 20% mensual;
en el último trimestre de 2007 cayó un 21 %. Esto es muy drástico. Por otro lado las ganancias en Estados Unidos se han recuperado en el último tiempo y en parte importante se debe a esta nueva situación de la globalización y de la flexibilidad laboral. Las empresas aumentan sus ganancias y disminuyen la masa de salario dentro del valor agregado. Y también las ganancias de Estados Unidos reciben muchas ganancias de sus operaciones en el exterior, las cuales han crecido sustancialmente. En todo el 2004 fue de 303 mil millones de dólares. En el último trimestre del 2007 es de 510 mil millones de dólares. Estas ganancias que vienen de afuera son  muy elevadas, basta comparar con la suma de todas las ganancias de las empresas productoras de bienes y servicios de Estados Unidos, suma que asciende a 792 mil millones de dólares al año. Y duplica  a las ganancias de la industria manufacturera global de Estados Unidos. Esta situación es complicada, lo que nos lleva a decir que la situación  actual  se  caracteriza  por  algo  que  por  ahora  no  se  menciona:  la  crisis inmobiliaria tanto del sector de la construcción-habitacional y del sector financiero, está permitiendo, y esto hay que destacarlo como una cosa nueva, apropiarse de los recursos financieros de las familias. La globalización ha significado un  aumento de ganancias y una disminución de salarios. Sin embargo, junto a las salarios disminuidos, hay un sector de los salarios que son elevados, que ha permitido a estos sectores tener mucho dinero líquido y ahorros que se han invertido en compra de casas que ahora están bajando  de  valor.  Muchos  sectores  más  amplios  invertían  en  fondos  compartidos

accionarios y también directamente en acciones. Estos son los sectores que asumen la gran pérdida de las Bolsas. Los inversores institucionales y de empresas se retiran a tiempo, e incluso ellos ganan no sólo cuando sube la Bolsa, sino cuando baja la Bolsa. Si una acción estaba en 4.500 y baja a 4.200, ya en ese momento se da instrucciones de vender, esa venta lleva a disminuir más el valor de las acciones. Esas acciones pueden llegar hasta 2.500, y en ese  momento compran de nuevo. La  crisis también
está permitiendo grandes pérdidas de los fondos de pensiones. En Chile esto es una gran preocupación. Los fondos de pensiones han invertido en  estos fondos compartidos accionarios en Chile y en el extranjero. En esta crisis actual las familias van a ser impactadas, ya están siendo seriamente impactadas. Esto causará una limitación de las estimaciones de consumo que estaban previstas…

MHG: ¿Cómo afectará esta crisis a nuestra región? Algunos analistas manifiestan que   el  país   más   afectado  va  a  ser   Méjico,  no  así  el  resto   de  los  países latinoamericanos. ¿Usted está de acuerdo?
OC: El problemas es el siguiente: si uno mira las estadísticas  macroeconómicas de la

economía que predomina, me da la impresión que América Latina está en condiciones diferentes, que el producto puede no ser tan afectado, tampoco puede ser muy afectadas las inversiones; pero la apropiación de dinero líquido y ahorro que tenían los sectores medios y los fondos van a ser muy afectados. Esto es en términos generales. Es posible que la economía mejicana al estar muy ligada a la economía norteamericana, un 80% y más de sus importaciones y exportaciones se hacen con Estados Unidos, al generalizarse una recesión, es muy probable que se a más afectada que el resto de América Latina. Estamos en tránsito a la séptima crisis cíclica. Esas ganancias favorables que ahora tiene Estados Unidos, no significa que van a continuar…

MHG: ¿Qué medidas deberían adoptar los gobiernos latinoamericanos?
OC: Algo fundamental es enfrentar esta situación sobre la base de ciertos controles al

movimiento de capitales. También se debería tener una política muy activa en relación al tipo de cambio. En el caso de Chile por ejemplo, el dólar estaba a $ 700 hace tiempo. Ahora está a $ 470, lo que está generando una situación de falta de competitividad en sectores exportadores, incluso en sectores claves de la economía chilena, con excepción del cobre que ha tenido muy buenos precios; pero la fruta, el vino está siendo muy afectado. Un dólar a $ 600 es un valor acorde. Con un dólar a $ 470 está afectando a las empresas que producen en el mercado interno porque las importaciones son muy baratas. Creo que esta crisis refleja también una crisis del neoliberalismo. Porque esta es una situación con un tipo de cambio que valoriza la moneda nacional y desvaloriza el dólar. Esto hace perder competitividad. Creo que esto tendría que corregirse. Una de las variables fundamentales junto a la tasa de interés es el tipo de cambio, porque es la articulación  con  la  economía  mundial.  Internamente,  frente  a  situaciones  de  crisis internacional, aunque sea en forma transitoria,  habría que tomar algunas políticas de protección. Incluso durante la dictadura chilena, el economista Buchi, caracterizado como muy neoliberal,  una de las medidas que tomó es aumentar las bandas de precios de manera de no afectar a la agricultura, tener un tipo de cambio que fuera un incentivo para las exportaciones, generó incentivo a las empresas para mantenerse en niveles de inversión. Tiene que haber una política que enfrente el ciclo a través de afectar la demanda agregada la cual está determinada por el gasto total en consumo privado, el gasto publico, inversión y exportaciones netas.
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