;Hacia un nuevo orden
economico mundial?

a crisis financiera de 2008 y los planes de rescate impulsados por gobiernos
de paises desarrollados y en desarrollo sugieren, de acuerdo con diversos
especialistas, que los esquemas de regulacion de las autoridades financieras
@® internacionales requieren de ajustes estructurales; mas atin, para algunos se trata ®
de una fractura que anuncia el fin de una época.

;Se encuentra el mundo ante el inicio de la construccion de un nuevo orden
econémico internacional? La profundidad de la crisis financiera y sus efectos
en la actividad econémica mundial refuerzan la idea, discutida por acadé-
micos, politicos y medios de comunicacion al menos desde las crisis de la
década de 1990, de que el sistema financiero internacional y las instituciones
multilaterales que han tenido el mandato de regular los mercados financieros
mundiales desde finales de la II Guerra Mundial requieren de reformas
sustanciales. Los debates sobre la necesidad de crear nuevas reglas para regular
los mercados financieros internacionales son parte del cambio hacia la posible
construccién de una nueva arquitectura institucional global encargada de
coordinar la accién ptiblica de los paises en la materia.

En esta entrega de Indicadores, la Fundacion Este Pais realiza un breve recorrido
por algunas de las crisis mds severas en la historia econémica mundial, des-
tacando aspectos caracteristicos de ellas. Se abordan también los principales
objetivos de instituciones financieras multilaterales creadas al final de la
IT Guerra Mundial para regular la actividad financiera global, y que mostraron
ineficacia ante la crisis actual, como el Fondo Monetario Internacional y el
Banco Mundial. Finalmente se ofrecen pistas sobre algunas de las reformas
necesarias de las instituciones actualmente encargadas de la regulacion de los
mercados financieros y del orden econémico global contemporaneo.
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En los ultimos
180 anos se han
registrado 17
crisis econdmicas
mundiales
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Historia de un mundo en crisis

A lo largo de la historia, las crisis econdmi
cas han sido recurrentes. Caracterizadas por
caidas en las bolsas de valores, quiebras de
empresas y bancos, desempleo, bajos niveles
de actividad econdémica, reduccion del créditoy
los efectos sociales de estos eventos, las crisis
econdémicas se pueden clasificar en mayores
y menores.' En los Ultimos 180 afios se han
registrado 17 crisis econémicas. De éstas, las
de 1846, 1873 y 1929 fueron crisis mayores,
ya que ocasionaron profundas y prolongadas
recesiones en varios paises, o incluso, como la
de 1929, en todo el mundo.

Desde 1826 han ocurrido en el mundo 14
crisis econémicas menores, cuyo impacto
fue menos extendido y duradero.? La pro-
fundidad de la crisis actual y sus efectos
esperados en el crecimiento econémico su-
gieren que se trata de una crisis mayor, que
requerira de la intervencion de los gobiernos,
méas alla de la instrumentacion de rescates fi-
nancieros, para evitar o0 aminorar su impacto
social y econdémico.

La historia muestra que los gobiernos han
tenido un papel importante para controlar los

Breve recorrido histérico por 180 afnos de crisis econémicas

y financieras mundiales

Crisis de 1873. Origen. Después de la crisis de 1846, la década de 1850
comenz6 con un ciclo de crecimento econémico internacional. Fue una época
de expansion bancaria y financiera, sobre todo en Gran Bretana, Francia y
Estados Unidos (EU). Desde la década de 1850 y hasta principios de la década
de 1870, los paises de América Latina adquirieron una gran cantidad de présta-
mos, situacion que se volvio insostenible y culmind con el estallido de la crisis
econdmica mundial de 1873. La crisis financiera de 1873 inicié con panico
. bancario en Viena, Austria, que se extendio hacia Europa y luego a EU.

1873
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" Crisis de 1873. Consecuencias. En EU, el eje del crecimiento econémico en :
aquellos anos era la expansion de la red ferroviaria y la construccion de ferro-
carriles. La crisis financiera de 1873 ocasiond la suspension de los proyectos !
de crecimiento de la red ferroviaria y la economia de EU inici6 un proceso de !
estancamiento econdmico que se extendié durante cinco arios. :

En América Latina |a crisis mundial provoco crisis comercial y fiscal, y también |
. la suspension de pagos del pais con la deuda mas grande de la época: Perd. |

Fuentes: Eichengreen, Barry, Globalizing Capital, A History of the International Monetary System, Princeton University Press,
1996; Bernanke, Ben S., Essays on the Great Depression, Princeton University Press, 2004; Reinhart, Carmen M. y Kenneth S.
Rogoff, A Panoramic View of Eight Centuries of Financial Crises, National Bureau of Economic Research, 2008; Financial Times,
Fed moves to protect Goldman and Morgan Stanley, 22 de septiembre de 2008.
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ciclos econémicos y sus efectos. Entre 1854
y 1919, la duracion promedio de una recesion
en los paises occidentales era de 22 meses
(casi 2 anos); en las Ultimas dos décadas las
recesiones han durado en promedio ocho
meses. Entre 1854 y 1919, la economia de
Estados Unidos (EU) se contrajo, en promedio,
cada 49 meses (4 anos, 1 mes); en los Ultimos
20 afos las contracciones econémicas en ese
pais han ocurrido cada 100 meses (8 anos,
4 meses). Muchos factores han contribuido
a estos cambios; entre los principales se
encuentran una mayor intervencion del

gobierno en la actividad econémica por
medio de la politica monetaria y fiscal.®

Las crisis econdmicas contribuyen a reajustar
desbalances econdmicos existentes, pero,
al hacerlo, agudizan las desigualdades y
diferencias econdmicas entre paises y al
interior de ellos.

La crisis financiera de 2008 supone el posible
inicio de una nueva forma de regular y
controlar los mercados mundiales e impulsar
la actividad econémica global.

" Crisis de 2008. Origen. La actual crisis tuvo

su origen en el mercado inmobiliario de los
i Estados Unidos; al igual que en otras crisis,
i los problemas se presentaron en el mercado
i financiero, por un exceso de préstamos. En los
i Ultimos arios crecio el otorgamiento de créditos
hipotecarios para adquirir casas u oficinas en EU
y en otros paises, lo que ocasiond inflacion en
los precios de las casas (burbuja inmobiliaria).

Consecuencias. Una gran cantidad de los
, préstamos para adquirir casa se otorgd a

personas insolventes, incapaces de pagar

sus hipotecas. La incapacidad de pago llevo

a que el precio del activo del préstamo (casas
u oficinas) cayera, por lo que los bancos e
instituciones financieras que tenian en su poder
es0s activos perdieron recursos, afectando sus
balances financieros. Los grandes bancos de
inversion, casas hipotecarias y aseguradoras
de EU enfrentaron serios problemas financieros
y requirieron del rescate del gobierno
estadounidense. Situaciones similares ocurrieron
en otros paises, principalmente de Europa.
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problemas, aunque sin llegar a ser criticos.

Consecuencias. Los mercados de crédito cerraron y el comercio nacional e
internacional declind durante cuatro anos consecutivos. De 1931 a 1933 hubo
cierres bancarios constantes. Muchos paises abandonaron el patron oro (sistema
monetario en el cual el valor de la moneda de un pais esta respaldado por una
cantidad fija de oro) concluyendo asi la época del llamado capitalismo clésico.

Como respuesta a la crisis, en EU se instrumentd el llamado New Deal, en 1932,
que implico, entre otros aspectos, un aumento en el gasto puablico, la seguridad

', social y los seguros en depasitos.

""Crisis de 1929. Origen. La gran depresion de 1929, que se extendid hasta 1933,
comenzd como resultado de la caida (crack) del mercado de materias primas
en Nueva York en 1929. Los mercados de otros bienes también presentaron
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El Fondo
Monetario
Internacional

y el Banco
Mundial fueron
creados en 1944
con el mandato
de velar por la
estabilidad del
sistema financiero
mundial
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Bretton Woods: un acuerdo para ordenar
el sistema financiero mundial

Debido a las consecuencias de la Gran Depre-
sion de 1929 se impulsaron diversas reformas
financieras en diferentes paises durante la dé-
cada de 1930, pero el nacionalismo de la época
dificultd el establecimiento de reglas e institu-
ciones financieras de alcance global.

Cerca de la conclusion de la Il Guerra
Mundial, a principios de 1944, representantes
de 45 paises se reunieron en Bretton
Woods, Nueva Hampshire, Estados Unidos,
en el marco de la Conferencia Monetaria y
Financiera de las Naciones Unidas, con el
objetivo de establecer un conjunto de reglas
e instituciones financieras internacionales
después de la guerra, que permitiera financiar
las necesidades de recursos para la
reconstruccién en Europa y dar estabilidad

a las transacciones comerciales por medio
de un sistema monetario internacional.

La reunion de Bretton Woods dio origen a
dos instituciones multilaterales que, desde
entonces, han tenido como mandato velar
por la estabilidad del sistema monetario y
financiero internacionaly ofrecer financiamiento
a los paises para su desarrollo: el Fondo
Monetario Internacional (FMI) y el Banco
Internacional para la Reconstruccion vy el
Desarrollo, antecedente del Banco Mundial
(BM). En Bretton Woods también se propuso
la creacion de una organizacion internacional
de comercio, pero no se constituyd; después,
en 1948 se establecié el Acuerdo General de
Aranceles y Comercio (GATT), antecedente
de la Organizacién Mundial de Comercio.

Caracteristicas y objetivos de las instituciones financieras creadas

en Bretton Woods

/Fondo Monetario Internacional A Objetivos
Esta integrado actualmente por 185 paises. < Fomentar la cooperacion monetaria internacional
EI FMI se encarga de velar por la estabilidad y la estabilidad cambiaria.
del sistema monetario y financiero interna- | * Facilitar la expansion y el crecimiento equilibrado
cional: el sistema de pagos internacionales | del comercio internacional.
y tipos de cambio entre las monedas ¢ Coadyuvar a establecer un sistema multilateral de
nacionales que hacen factible el comercio pagos.
entre paises. « Poner recursos a disposicion de los paises
o J miembros con dificultades de balanza de pagos, es
decir, aquellos que presentan diferencias entre los
flujos monetarios que ingresan y egresan.
/Banco Mundial N

Esta integrado actualmente por 185 paises.
Fue creado para facilitar la reconstruccion y el
desarrollo luego de la Il Guerra Mundial. Esta
conformado por cinco instituciones: el Banco

Objetivos
* Apoyar la reconstruccion ante guerras y
desastres.

Internacional de Reconstruccion y Fomento,
la Asociacion Internacional de Fomento,

la Corporacion Financiera Internacional,

el Organismo Multilateral de Garantias de
Inversion y el Centro Internacional de Arreglo
Kde Diferencias Relativas a Inversiones.

/

Y

 Financiar proyectos para el sector social, comba-
te a la pobreza, alivio de la deuda y promocion del
buen gobierno y combate a la corrupcion.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, Convenio Constitutivo del Fondo Monetario Internacional, 27 de diciembre de 1945,y

World Bank Group, The IBRD Articles of Agreement, 1989.
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Un sistema financiero mundial en crisis:
criticas y exigencias de cambio

Las criticas al FMI y el BM, y las propuestas
de reforma a estas instituciones y a la ar-
quitectura financiera internacional surgieron
mucho antes de la reciente crisis financiera
de 2008. Al menos desde la década de 1980
ha habido llamados a transformar, de ma-
nera estructural, las reglas que norman las
finanzas mundiales y a los organismos multi-
laterales encargados de hacerlas cumplir.

En términos generales, el FMIy el BM enfrentan
dos tipos de problemas. Primero, su capaci-
dad de influencia es limitada. Por ejemplo, el
FMI puede hacer préstamos hasta por 250 mil
millones de dolares, pero un solo gobierno, el
de EU, puede instrumentar rescates por 700
mil millones de ddlares; los flujos de capital
en el mundo alcanzan cifras superiores.* El
fracaso de la mas reciente ronda de negocia-

ciones (Doha) de la Organizacion Mundial de
Comercio ofrece evidencia adicional sobre las
capacidades reales de los organismos multi-
laterales de influir en la regulacion econdmica
internacional.

Segundo, han perdido credibilidad al percibirse
que los paises mas desarrollados, como EU
y algunos europeos, son los que toman las
decisiones importantes, de forma unilateral,
en instancias que son multilaterales. La falta
de credibilidad esta vinculada con la estruc-
tura de votacion al interior de dichas organi-
zaciones, que favorece notablemente a los
paises desarrollados por encima del resto,
incluyendo las llamadas economias emer-
gentes, cuya capacidad de generacion de
riqueza es incluso mayor que la de naciones
desarrolladas.

Algunas criticas y propuestas de cambio al FMI y el BM

Algunas criticas

« La distribucion de votos ofrece influencia
excesiva, e incluso poder de veto, a algunos
paises.

« Las condiciones que impone para otorgar

ran desigualdad y afectan los proyectos sociales.
Por ejemplo, recomienda ajustar el equilibrio

de ingresos y gastos del sector publico,

minando en ocasiones el gasto social, y exige la

sin intervencion del Estado, influyendo en las
capacidades estatales para regular mercados.

Fondo Monetario Internacional

préstamos o aliviar las deudas de los paises gene-

implementacion de mecanismos de libre mercado,

Algunas propuestas sobre
como deberia funcionar

» Democratizar su toma de decisiones, donde
tengan mas participacion las economias emer-
gentes y en desarrollo.

« Flexibilizar sus condiciones para otorgar
créditos y refinanciar deuda, evitando enfocarlas
s6lo en mantener el equilibrio fiscal.

« Junto con otras instituciones multilaterales,
el FMI deberia limitar el incremento excesivo

del valor de los activos financieros (burbujas
financieras).

 La distribucion de votos da influencia
excesiva a algunos paises y soslaya la
importancia economica de otras naciones.

« Sus politicas de infraestructura favorecen a
paises industrializados. Por ejemplo, se propicia
la exportacion de residuos peligrosos o toxicos a
paises en desarrollo.
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* Las decisiones deben ser representativas y
eficaces.

 Los proyectos de infragstructura deben
fortalecer las economias en desarrollo.

 Los resultados esperados de los proyectos
deben impedir la subordinacion o dependencia
de los paises pobres o menos desarrollados.

Nota: En el sistema de votacion del Banco Mundial, Estados Unidos (EU) controla 16.4% de los votos. En el FMI, EU tiene 16.77% de
los votos y otorga 53.98% de los votos a 10 paises; México tiene 1.43% de los votos.
Fuentes: Stiglitz, Joseph, El malestar en la globalizacién, Taurus, México, 2002, p. 314; Gardels, Nathan y Hasnain Kazim, “Voces de

La falta de
credibilidad y de
representatividad
en sus estructuras
de gobierno

son algunas de
las criticas que
enfrentan las
instituciones
financieras
multilaterales

la crisis financiera, entrevista a Joseph Stiglitz’, en Letras Libres, noviembre de 2008; FMI, About the IMF, Governance, Governance
Structure, Board of Governors, <www.imf.org> (Noviembre de 2008).
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Hacia una nueva arquitectura financiera internacional

La magnitud de la crisis actual ha llevado a
pronunciamientos de jefes de Estado, regiones
econdémicas, autoridades,  académicos,
asociaciones civiles y la comunidad global,
en el sentido de formular un nuevo orden
econdémico global. El 15 de noviembre de 2008,
los jefes de Estado y de gobierno del G20,
conformado por los paises mas desarrollados
y las principales economias emergentes del
mundo,® se reunieron en Washington, DC, EU,
para discutir la manera de enfrentar, de forma
coordinada, la crisis financiera mundial.

Como resultado de esta reunién del G20, los
paises establecieron una serie de acciones
inmediatas para enfrentar la crisis y estabilizar
el sistema financiero mundial. Asimismo,
acordaron cinco principios generales para
guiar el proceso de reforma de los mercados
financieros en temas como la transparencia y
rendicién de cuentas, laregulacion e integridad
de los mercados financieros, la cooperacién
internacional y la reforma a las instituciones
financieras internacionales. Se espera una
nueva reunién del G20 en abril de 2009.

Coordinadora de Proyectos
y Enlace Institucional

Barbara Castellanos R Principios para la reforma de los mercados financieros definidos por el G20

Coordinadora del Programa

de Sistemas de Informacion / . L
Claudia Suarez P Fortalecer la transparencia y la rendicion

de cuentas. Mejorar la transparencia de
productos financieros complejos y de las
condiciones financieras de las empresas, y

P> Mejorar la regulacion. Propiciar que
todos los mercados, productos y participan-
tes financieros estén regulados o sujetos a
vigilancia. La regulacion debe ser eficiente, no

Consultores de proyecto
Vania Montalvo, Erick Rodriguez

@ Alejandro Vazquez establecer incentivos para evitar el uso de afectar la innovacion y fomentar el comercio @
Disefio Klnstrumentos financieros de alto riesgo. Y, Kde productos y servicios financieros. Y,
Mayanin Angeles

P Promover la integridad de los mercados

> - ional.
financieros. Proteger la integridad de los Reforzar la cooperacion internacional

Fortalecer la cooperacion de los agentes regu-

mercados financieras mundiales mejorando la ladores nacionales y regionales en materia de
proteccion de inversionistas y consumidores y prevencion. maneo y resolucion de crisis.

promoviendo el intercambio de informacion.
\ NG %

El proyecto cultural Este Pais
surge con el propdsito
de incorporar nuevas
herramientas analiticas al estudio
de las ciencias sociales.

P Reformar las instituciones financieras internacionales. Reformar las instituciones de Bretton
Woods para que reflejen de forma mas adecuada la influencia econémica de los paises en la economia
mundial y acrecentar asi su legitimidad y efectividad. Las economias emergentes y en desarrollo,

. incluyendo a los paises mas pobres, deben tener mayor voz y representacion.
Escriba a: L J

info@fep.org.mx

La Fundacion Este Pais coordina
la investigacion, el analisis
y la asesorfa de este proyecto.

Visite nuestra pagina web:
www.fep.org.mx

Fuente: The White House, Summit on Financial Markets and the World Economy, Declaration of the Summit on Financial
Markets and the World Economy, <www.whitehouse.gov> (15 de noviembre de 2008).

Notas

OSC y Filantropia
en México

Quésony
por qué importan

1 De acuerdo con Kondrétiev, es importante distinguir entre crisis mayores del capitalismo, que son las que van seguidas por
profundas y prolongadas recesiones en varios paises, y las crisis econémicas menores que son las de impacto menos profundo
y duradero. Kondratiev, Nikolai D., “Los grandes ciclos de la vida econdémica’, en Gottfried Haberler (compilador), Ensayos sobre
el ciclo econémico, Fondo de Cultura Econémica, México, 22 ed., 1956. 2 Michael Bordo es quien ha sefialado la existencia de
diversas crisis menores. Bordo, Michael y Christopher Meissner, “Financial Crises, 1880-1913, The Role of Foreign Currency Debt,’
en Sebastian Edwards, Graciela Marquez y Gerardo Esquivel (eds.), The Decline of Latin American Economies: Growth, Institutions
and Crises, Chicago, 2007. 3 Zakaria, Fareed, “The Age of Bloomberg’, en Newsweek, 13 de octubre de 2008, p. 17. 4 Prasad,
Eswar, “Getting the Internatinal Monetary Fund’s Groove Back’, en Brookings Institution, <www.brookings.edu> (30 de octubre de
2008). 5 El G20 esta conformado por: Alemania, Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Corea, Estados Unidos,
Francia, India, Indonesia, Italia, Japon, México, Rusia, Reino Unido, Sudafrica, Turquia y la Unién Europea. G20, About G20, <www.
g20.0rg> (Noviembre de 2008).
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