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FELIPE DE LA BALZE ANALIZA EL EFECTO POLITICOY
ESTRATEGICO DE LA CRISISFINANCIERA INTERNACIONAL La
"US hegemony" no corre peligro 04.10.2008

Los que dicen que €l dolar como moneda de reserva va a desaparecer se estan
equivocando, resalta el experto en relaciones internacionales. Chinalo ultimo que
quiere es que Estados Unidos se debilite, afiade.

L a debacle financiera sacude e mundo y engendrara un nuevo sistema financiero
mundial, pero no afectaré |a hegemonia norteamericanani la preeminencia del dolar
como reservade valor, opind e economistay experto en relaciones internacionales
Felipe delaBalze, en didlogo con este medio.

-¢CoOmo interpreta esta crisis?

-Tenemos una crisis financiera de la que no hay precedentes desde la Gran Depresion.
Tiene dos caracteristicas que la diferencian del resto. Primero, sucede en el centro del
sistemamundial. Y segundo, es puramente financiera antes de ser econdmicay politica.
Muy amenudo las crisis ocurrian en zonas periféricas, y eran resultado de unacrisis
econdémica. Habia desempleo, caida de la actividad econdmica, problemas en labalanza
de pagos. De esos problemas, se desprendia luego una depresién en las finanzas que
repercutia en problemas del sector financiero.

-¢Cudl puede ser el impacto de la debacle financiera en la economia real ?

-Hasta ahora se decia que como esta crisis es meramente financierano va a afectar la
economiareal. Durante muchos meses, con |os primeros sintomas hasta hace
aproximadamente un mes, se creia que la economia norteamericana seria capaz,

medi ante mecanismos de compensacién, de sortear una grave crisis. Se creia que eran
problemas meramente financieros, que con ayuda del banco central se iba a reacomodar,
y que esa economia gue creciaa 5% ibaacrecer al 2,5 0 3%. También se creiaque
como €l resto del mundo crecia con fuerza, el efecto ibaa ser modesto. Se llamo la
teoria del desacople. Estamos viendo que esas hipotesis eran erradas. Larecesion en los
Estados Unidos no solo va a ser seria, sino relativamente larga. Los problemas que estan
empezando a florecer muestran que larecesion va a ser sustancial. Estamos hablando de
caer a 0% de crecimiento.

-Quizas detras de la teoria del desacople esta la idea de que China puede ser un motor
gue compense €l freno americano.

-Nuncacrei en el desacople. En un mundo muy globalizado, una economia que
representa el 30% del PBI mundial, el 66% de las reservas internacionales, y el 50% de
los activos financieros mundiales, no podia quedar aislada. Ademés, si uno mirala
economia china, ve que € 35% de su PBI es consumo, 30 0 35% esinversiony otro
tanto es exportacion. El 35% que es exportacion, es el sector dinamico de la economia,
donde estala mayor productividad, la gente que recibe mejores sueldos. ¢Y de quién
son las exportaciones? El 70% de |as exportaciones chinas son de empresas
multinacionales. Miremos los indicadores bursétiles, que siempre muestran lo que vaa



venir. Las bolsas de los paises emergentes han caido entre 40 y 50%, mientras Estados
Unidos o hizo solo el 20. Prevén el impacto gque se viene.

INFLEXION
-¢Nace un nuevo sistema financiero mundial?

-Una crisis financiera como la que estamos viviendo, afectaralaformaen laque se
movilizan y prestan recursos en los proximos 10 afios. El modelo de financiamiento, de
banco, de mercado de capitales, laforma en que el mundo se organizo en los Ultimos 20
anos paramovilizar los flujos de fondos y prestarlos, vaa ser limitado y va atener que
ser reformado. Primero, en €l apalancamiento. Cuando se ven |os bancos que han
quebrado, se ve unarelacién de patrimonio/deudade 50 a 1. Lo usua de un banco
prudenteesde 100 15a1l.

Ese model o sera criticado, puesto en duday reformado. Como va a suceder eso, no lo
sabe nadie. Ni Bernanke, ni nadie. Ahoratodos estan viendo un choque a 200
kilémetros por hora sobre una pista de hielo.

-¢Se pone en duda € rol del délar como reserva de valor en e mundo a raiz de este
cimbronazo?

-La cuestion de qué moneda es reserva de valor es una cuestion de demanda. Para que €l
ddlar, que ha sido la moneda més importante en 50 afios, con un rol importante en el
comercioy las reservas, sea puesto en duda hace falta un competidor, un sustituto. Y un
competidor importante no hay, si no yalo habria sustituido. Hay si un competidor de
segunda linea que haido creciendo, que es el euro. El yen no se usa salvo en lazonade
Japon. El euro requeriria parareemplazar a doélar un comportamiento econdmico y
financiero de esa zona de tal magnitud como para convencer al mundo. Los que dicen
que el ddlar va a desaparecer se estan equivocando.

-¢Y como queda la posicion de Estados Unidos en e mundo?

-Cuando €l pais central tiene unacrisis, |0s paises que estan en |la periferia ganan campo
de accidén. Eso quiere decir que Putin, Chavez o hasta Cristina Kirchner, sienten que
estan mejor que antes en su margen de maniobra. Porque los Estados Unidos, a ser el
pais mas importante, gjercen una cierta contencion, ponen limites. El sistema es
multipolar pero tiene un pais mucho més grande que €l resto. Y ese paistiene unacrisis
financiera, justo en el campo donde Estados Unidos domina en el mundo, |0 que debilita
Su posicion, su hegemoniasi se quiere, su principio de autoridad. Eso hace que, por
gjemplo, e ministro de Economia aleman diga que es € fin del imperio americano.

-¢Esasi?

-Si uno mide las cosas por los gjércitos, las fabricasy las personas, 1os Estados Unidos
van a seguir siendo la primera potencia del mundo por mucho tiempo. Las finanzas
podran ser unagran crisis, pero a final cuentan las maquinas, €l know how, las
personasy las fuerzas armadas. Eso no ha cambiado. Pensar que estacrisises el fin de
la preeminencia norteamericana es un error conceptual total. Chinalo Ultimo que quiere
es que Estados Unidos se debilite. Distinto es el caso de Rusia, pero lagran alianza de



los dltimos 20 afios, de facto, es entre Chinay Estados Unidos. Eso le ha permitido a
500 millones de chinos incorporarse a la sociedad moderna.



