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LA CRISI FINANCERA DE COMENCAMENTS DEL SEGLE XXI
COM UNA CONSEQUENCIA DE LA CAIGUDA DEL COMUNISME
Albert Beltran i Cangros, José Torres Pruiionosa, Nuria Masferrer Llabinés. Escola Universitaria
Caixa Terrassa (EUNCET)

Introduccié

Lany 1989 queia el mur de Berlin i es produia una sobtada implosi6 dels siste-
mes socialistes dels paisos de I'Est d’Europa. Dos anys més tard, el regim comunista
de 'URSS es desintegrava i es llangava, aixi, a 'abocador de la historia un esforg
de més de setanta anys en l'edificacié d’un sistema social, economic i politic, supo-
sadament alternatiu al capitalista. Aquesta fallida de la idea comunista va arrossegar
darrere seu tot el seguit de propostes socialdemocrates i reformistes que, tot i la seva
enorme distancia respecte del model sovietic, compartien una mateixa confianga en
el paper regulador de I’Estat en 'economia. Com acostuma a passar en aquests casos,
'anécdota es va elevar a categoria; el fracas de 'economia de planificacié centralit-
zada caracteristica dels paisos socialistes va acabar per deslegitimar tota intervenci6
dels estats i dels governs en el lliure mercat.

No obstant aix0, la critica neoliberal (o, més ben dit, neoconservadora) a la inter-
vencié de I'Estat en I'economia ja havia comencat unes décades abans de la caiguda
dels regims socialistes a Europa. Ja als anys setanta i vuitanta del segle XX havien
sorgit i shavien desenvolupat corrents académics que atacaven frontalment el so-
cialisme i la socialdemocracia i defensaven els mercats autoregulats. Aquests cor-
rents van contribuir significativament a legitimar les politiques neoconservadores
de Ronald Reagan, als Estats Units, i de Margaret Thatcher, al Regne Unit, just a
comengaments de la década dels vuitanta. Aixd no obstant, cal no exagerar aquesta
contribucié intel-lectual: I'éxit d’aquests nous enfocaments neoconservadors també
va tenir molt a veure amb el descredit creixent dels régims socialistes arreu del mén
i amb 'esgotament de I'Estat de Benestar, sorgit com a resultat del contracte social
entre capital i treball, després de la Segona Guerra Mundial, a Europa occidental.

Ara bé, tot i que la revolucié neoconservadora és anterior a la caiguda del
comunisme, aquesta tltima va contribuir molt decisivament a impulsar la primera.
A partir de la década dels noranta, qualsevol timida resistencia a les politiques libe-
ralitzadores i privatitzadores dels governs conservadors que s'anaven obrint pas a Eu-
ropa i als Estats Units seria titllada de “socialista” i, per tant, facilment desqualificada
davant de l'opini6 publica. El descredit del comunisme va esquitxar el conjunt de
esquerra democratica, que a partir de llavors es veuria obligada a abracar politiques
liberals cada cop més ortodoxes i més escorades cap a la dreta. La decada dels no-
ranta, doncs, va significar I'alliberament de qualsevol minim obstacle a I'expansié de
la nova idea conservadora, basada en la combinacié d’un Estat autoritari en temes de
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moral, ordre public i politica exterior amb la desregulacié dels mercats, una progres-
siva privatitzacié del sector public i, en definitiva, amb el desmantellament de I'Estat
social del benestar, pel que fa a la politica economica. Com va escriure el 1992
el conegut politoleg nord-america Francis Fukuyama, després de I'ensorrament del
comunisme, la democracia parlamentaria i I'economia de lliure mercat ja no tenien
cap competidor a la vista. La historia, doncs, “havia finalitzat”.!

La manca de qualsevol alternativa, no ja al capitalisme en general, siné al model
capitalista més estrictament liberal, va tenir com a conseqiiéncia que les institucions
econdmiques no governamentals, el Fons Monetari Internacional, el Banc Mundial,
el Banc Central Europeu, la Reserva Federal del Tresor dels Estats Units, etc., anessin
prenent progressivament als governs nacionals electes la potestat de decidir sobre
qliestions econdmiques. Semblava que la idea era reduir les decisions econdmiques
a un nivell merament tecnic, tot desvinculant-les de la negativa influéncia politica
d’uns governs literalment “segrestats” pels electors i, per tant, perillosament proclius
a implementar politiques economiques d’arrel populista. En teoria, les esmentades
institucions orientarien la seva activitat en un sentit purament “tecnic”. No obstant
aix0, aquestes decisions técniques es fonamentaven en un ideari liberal ortodox que
tenia com a principals premisses la reduccié del sector public, mitjangant processos
de privatitzacié, i la desregulaci6 dels mercats, de cara a millorar-ne I'eficiencia. Entre
els mercats on aquestes idees es van fer més paleses es troben els mercats financers: a
partir dels anys noranta, es varen anar eliminant o diluint una bona part dels controls
normatius d’aquests mercats, de tal manera que aquests varen esdevenir cada cop més
autdonoms. Es buscava una millora en el funcionament d’aquests mercats estrategics,
pero la realitat és que es varen anar degradant cada cop més, per convertir-se finalment
en mercats “de casino”, purament especulatius. Lactual —i brutal- crisi financera de
comengaments del segle XXI representa la culminacié final de la perversié dels mer-
cats financers, fruit de les politiques neoconservadores esmentades, i representa, molt
probablement, el comengament del final d’aquests enfocaments econdmics radicals.

Aixi, doncs, seguidament farem una breu descripcié historia de la caiguda del
comunisme a 'URSS i a Europa, determinant-ne les causes socials, ideoldgiques,
politiques i economiques. Seguidament, mostrarem les principals conseqiiencies que
han experimentat els mercats financers en el procés de desregulacié posterior. Final-
ment, acabarem amb unes conclusions generals.

La caiguda del comunisme a ’'URSS i a Europa

El triomf del comunisme a Russia 'any 1917 ja va comencar de manera contra-
dictoria. El febrer del 1917, segons el calendari julid que regia en aquella ¢poca en
aquell pafis, els soldats russos destinats al front oriental durant la I Guerra Mundial,
farts de les peéssimes condicions de vida de les trinxeres i de les constants i reiterades
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derrotes davant de I'ex¢rcit imperial alemany, decideixen girar cua i tornar a les seves
llars. Simultaniament, a les grans ciutats russes, les masses, empobrides i afamades
com a resultat d’'una guerra cada cop més impopular, agreujada per la corrupcié i
la incompeténcia del govern del tsar Nicolau II, comencen un seguit de vagues i
mobilitzacions cada cop més nombroses, organitzades i radicals. El govern intenta
reprimir aquests moviments populars, pero topa amb la negativa de I'exercit i amb
laccelerada desafeccié dels aparells de I'Estat. Finalment, el tsar es veu obligat a
abdicar i es nomena un govern provisional, liderat per un socialista moderat: Ale-
xander Kerenski. Alhora, fruit de la creixent radicalitzacié del moviment obrer i de
la influéncia creixent de les organitzacions revolucionaries, sorgeixen de forma es-
pontania un seguit d’organitzacions de base anomenades soviezs (“consells”, en rus).

Immediatament, es planteja un conflicte entre el model liberal burges, que de-
fensa la convocatoria d’'una assemblea constituent, i el model socialista revolucionari,
partidari d’'una democracia directa, fonamentada en el govern dels soviets d’obrers,
soldats i camperols. Els bolxevics, una escissi6 de 'antic Partit Obrer Socialdemocrata
Rus, d’arrel marxista, decideixen prendre el poder mitjangant una insurreccié armada
a l'octubre del mateix any. Aquesta insurreccid, que no revolucid, triomfa gracies al
fet que els bolxevics shavien infiltrat en I'exércit al llarg d’aquest periode i en tenien
el control. Cal tenir molt en compte aquest fet, perque el partit de Lenin mai no va
tenir ni de bon tros la majoria social en el pais. El seu era un partit de revolucionaris
professionals, més partidaris de la infiltracié en lexércit i del coup dérar que no pas del
moviment i 'accié de masses. De fet, els bolxevics es veuen obligats a convocar elec-
cions a 'assemblea constituent (shavien compromes a fer-ho des del comengament) i
perden les eleccions amb uns resultats molt allunyats dels obtinguts pels seus principals
adversaris, els Socialistes Revolucionaris (168 diputats, enfront dels 380 dels segons.)

Com a resultat, Lenin —contra 'opinid, fins i tot, d’una part del seu Partit— de-
clara que els soviets han de concentrar tot el poder i que 'assemblea constituent, pel
seu caracter burges i reaccionari, és il-legitima. Finalment, aquesta és dissolta a punta
de baioneta, just després de finalitzar la primera sessid. A partir d’aquest moment
sinstaura un govern d’inspiracié comunista: el Consell de Comissaris del Poble. Els
socialistes revolucionaris i els menxevics abandonen els soviets, que sén controlats
pel Partit Comunista Bolxevic i convertits rapidament en mers drgans plebiscitaris
al servei del govern i del Partit. Comenga una dictadura de partit unic que anira
evolucionant cap a formes obertament totalitaries.

Stalin, a partir dels anys vint, i molt especialment dels anys trenta, comenca a
consolidar el poder absolut del Partit Comunista sobre les institucions sovietiques
i sobre el conjunt de la societat. De la mateixa manera, comenca a imposar la seva
autoritat sobre el Partit mateix. Cal recordar, perd, que aquesta deriva cap a un
regim autoritari comandat per una elit de revolucionaris professionals ja havia estat
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teoritzada i desenvolupada pel mateix Lenin. Stalin simplement substitueix la dicta-
dura oligarquica d’una elit revolucionaria per la tirania totalitaria d’un sol home
sobre el partit, I'Estat i el conjunt del pais. Com a punt de partida, liquida tots els
partits politics (especialment els menxevics i els socialistes revolucionaris) i fa depor-
tar i matar primer els dirigents i quadres d’aquests partits (aix0 Lenin ja ho havia
comengat a fer) i finalment gairebé tota la vella guardia bolxevic (Trotski, Kameniev,
Zinoviev, Bukharin, Rykov, etc.). Instaura el “culte a la personalitat”, és a dir, la con-
centraci6 del poder absolut en les seves mans, juntament amb la idolatria a la seva
persona; comenga un accelerat procés d’industrialitzacié del pais, que fins aleshores
era eminentment agricola, i inicia la col-lectivitzaci6 de tota la produccié agricola.
Aquest procés d’industrialitzaci6 es focalitza en la industria pesant (en detriment
de la inddstria de consum, considerada “burgesa”), mitjangant una serie de plans
quinquennals que fixen les quantitats, els preus i les caracteristiques de la produccié.
A partir d’aquest moment, a la Unié Sovietica es desenvolupa un model economic
socialista, en qué I'Estat i el Partit decideixen I'assignacié dels recursos, al marge de
les necessitats reals dels agents econdmics.

Un cop acabada la Segona Guerra Mundial i uns anys després de la mort de
Stalin, el 1953, el nou dirigent sovietic Nikita Khruixtxov denuncia els crims de
Pestalinisme, al xx Congrés del Partit Comunista (any 1956.) El regim se suavitza
i perd els trets més explicitament totalitaris, tot i conservar el seu caracter dictato-
rial. Aixo no obstant, el model econdmic es manté, amb alguns canvis menors. La
reforma politica de Khruixtxov 'enfronta a la burocracia del Partit, la qual cosa,
sumada als péssims resultats economics, especialment en el terreny agricola, forcen
la seva destitucié 'any 1964. El substitueix un representant de la vella guardia: Leo-
nid Brejnev. Sota el comandament del neoestalinista Brejney, el sistema inicia una
progressiva i irreversible esclerosi. Els resultats economics empitjoren fins al punt
que 'URSS es veu obligada cada cop més a importar productes de primera neces-
sitat, molt especialment productes agricoles, com per exemple cereals. A més, el pes
del sector militar sobre el conjunt de 'economia creix de manera desproporcionada.
Cada cop més els aparells de 'Estat i 'Exércit es constitueixen com una superestruc-
tura parasitaria, que drena més i més recursos en detriment de les necessitats reals
de la poblacié del pais. El caracter confiscador de les politiques del govern soviétic
es traslladen a les seves “colonies” de I'est d’Europa. Les economies d’aquests paisos
sespecialitzen en la produccié d’aquells béns que 'URSS requereix, la qual cosa
hipoteca el benestar i el futur de les seves poblacions. El control politic sovietic i la
descarada explotacié dels paisos sota I'drbita sovietica provoquen un seguit de revol-
tes (a Hongria, el 1956, i a Txecoslovaquia, el 1968) que sén brutalment esclafades
per I'Exercit Roig. Quedava ben clar que la dictadura sovietica no tenia cap interes
pel benestar dels seus stibdits i que només li interessava el manteniment de les quotes
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de poder i dels privilegis de la casta de burocrates i militars que controlaven ferria-
ment els recursos d’aquests paisos.

Aixi, doncs, la perdua de les dltimes il-lusions en el socialisme representa el punt
de partida de 'ensorrament dels régims que deien inspirar-se en els seus principis. Es
la idea la que es desploma primer i, a partir d’aqui, els regims politics i les economies
que es legitimaven en aquesta idea. El socialisme, en la seva formulacié del segle
XIX, prometia llibertat, igualtat, progrés i benestar. Les expectatives eren, doncs,
molt altes. Aixd no obstant, el socialisme real va acabar sent sinonim de dictadura,
injusticia, miséria i estancament. Els pitjors mals del capitalisme, denunciats reite-
radament per la propaganda comunista, empal-lidien davant els horrors dels régims
anomenats socialistes.

El progressiu empobriment de les economies socialistes, juntament amb l’asfixia
politica, obliguen el regim sovietic a introduir algun tipus de reforma. Després de la
mort de Brejnev, el 1982, se succeeixen dos ancians dirigents que moren molt aviat:
el reformador Iuri Andropov, que mor el 1984, i el conservador Konstantin Txer-
nenko, que mor el 1985. Tots dos eren els tltims representants de la vella geron-
tocracia sovietica. Es feia inevitable un canvi de rumb i, per aquest motiu, és no-
menat el 1985 un jove quadre del Partit amb idees reformistes: Mikhail Gorbatxov.

Gorbatxov comenga amb una serie de reformes economiques per refer 'economia.
Aquestes reformes sén conegudes sota la denominacié de perestroika (“reconstruc-
cié”, en rus.) Simultaniament, introdueix un seguit de llibertats politiques; molt
especialment, la llibertat d’expressié, perd també la de reunid, associacié i d’altres.
Aquestes reformes politiques, les tniques que finalment triomfen, contribueixen de-
cisivament a liberalitzar (amb el mot clau de glisnost, “transparencia’, en rus) i a obrir
el régim. Es produeix, doncs, una contradiccié irresoluble entre llibertats liberals i
model econdmic socialista. Gorbatxov pretén fer un collage de socialisme econdomic
i liberalisme politic. Aixd no obstant, 'evidencia historica posava de manifest que el
primer només podia funcionar precariament sota régims totalitaris o, en el millor dels
casos, dictatorials, i el segon només podia ser efectiu vinculat a la propietat privada i
a 'economia de mercat. Lexperiment estava, doncs, destinat al fracas.

En qualsevol cas, Gorbatxov era molt conscient que, per treure el pais endavant,
en primer lloc li calia desempallegar-se del seu imperi a 'est d’Europa (i també a la
resta del mén, com ho demostra la retirada definitiva de les tropes sovietiques de
I’Afganistan, I'any 1989, després de 10 anys de guerra). El dirigent sovietic arriba
a la conclusi6é que havia d’alliberar recursos de la inddstria pesant militar cap a la
industria de consum, per millorar aixi les molt precaries condicions de vida de la
poblacié sovietica. Cal tenir en compte que al llarg de la guerra freda s’havia arribat
a destinar gairebé el 60% de la produccié industrial directament o indirectament a la
despesa militar i que el 1980 aquesta despesa representava un 5,8% del PIB nacional
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(a comengaments de la decada dels seixanta, en plena guerra freda, havia arribat al
16,1%). Es clar que el manteniment de la preséncia sovietica a 'exterior (paisos de
I’Est d’Europa, Africa, Asia, etc.) resultava enormement onerosa i dificilment supor-
table a mig termini. Gorbatxov, doncs, retira el suport als régims satél-lits d’aquests
& & q
paisos i en forga, aixi, la dissolucié. En un primer moment, aquests governs intenten
mantenir-se recorrent un cop més a la repressié. Tot i aixo, 'accelerada i creixent
contestaci6 de les poblacions d’aquests paisos fan caure un darrere I'altre tots i cadas-
cun d’aquests régims corruptes. El 1989, els diversos paisos de 'anomenat bloc de
’Est comencen una transicié pacifica cap a la democracia i a 'economia de mercat.
La caiguda del mur de Berlin, el 9 de novembre de 1989, resulta, en aquest sentit,
emblematica. Linica excepcié va ser Romania, on el régim de Nicolae Ceaucescu
va reaccionar de manera violenta, provocant uns dos mil morts i culminant amb
Iexecucié sumaria de Ceaucescu i la seva dona.

Un cop Gorbatxov repatria els recursos destinats al manteniment de 'imperi soviétic
i pacta amb els Estats Units el final de la guerra freda i, per tant, el final de la costosis-
sima carrera d’armaments entre totes dues poténcies, el dirigent soviétic comenga a im-
plementar una série de reformes economiques que tenen com a objectiu treure el pais
de 'atzucac on es trobava des de com a minim els anys setanta, mitjangant una millora
substancial de la productivitat. Un cop més, Gorbatxov busca una férmula mixta entre
el model liberal capitalista i el model socialista sovietic. Lopcid triada era una especie
de “socialisme de mercat”, en el fons un retorn a les timides politiques liberalitzadores

q
que Nikolai Bukharin va introduir a la Uni6 Sovietica entre el 1921 i el 1928, i que
varen ser conegudes com a Nova Politica Economica o NEP. La idea era descentralitzar
la presa de decisions i deixar que el mercat assignés els recursos mitjangant un sistema
de fixaci6 de preus lliure. Les decisions respecte dels productes, les quantitats i els preus
les prendrien les empreses estatals de forma autdnoma, sense interferencia dels organs
centrals de planificaci6 i només en funcié de les demandes dels consumidors. Alhora,
es permetia la introduccié de la propietat privada a petita escala, molt especialment en
I'ambit agricola. Cal tenir molt en compte que, just en aquella mateixa ¢poca, Deng
Xijaoping, el maxim dirigent xines, estava consolidant reformes similars, iniciades a
finals dels anys setanta, tot i que en un sentit encara més capitalista.

A diferencia de la Xina, on la transicié cap al capitalisme economic sota un regim
politic comunista acaba triomfant (almenys de moment), a 'URSS el model trontolla
i finalment s'enfonsa. Que va passar? Lerror de Gorbatxov va ser doble. En primer lloc,
unes reformes tan profundes generen una série de tensions socials que només poden
ser contingudes sota un regim autoritari, disposat si cal a utilitzar la violéncia fisica
per reprimir qualsevol conat de contestacié. Lexperiéncia de les revoltes de 1989 de la
placa de Tiananmen i la violenta reaccié del govern xines n’és un molt bon exemple.
Com ho és també la igualment brutal repressié de les protestes de la poblaci6 uigur al



XX 9[895 PP SIUWESUIWOD op BJQDUBUg ISLID B

N
N

600T HT ANIA.L

mateix pais, just al moment actual. Gorbatxov inicia, simultaniament a les reformes
econdmiques, unes reformes politiques molt més agosarades, que contribuiren decisi-
vament a esquerdar les institucions sovietiques. Cal tenir en compte que a 'URSS, a
diferencia, per exemple, d’alguns paisos de I'est, no havia existit mai cap tradicié de ti-
pus democratic o liberal. Sabem que les reformes democratiques triomfen alla on exis-
teix una nombrosa classe mitjana i uns minims valors liberals. Tot aixo havia existit a
nivell molt embrionari a la Russia prerevolucionaria, perd setanta anys de comunisme,
dels quals gairebé trenta d’estalinisme, havien anihilat la paupérrima classe mitjana
de comengaments del segle XX i havien escombrat tota actitud o valor remotament
liberal. El resultat és que l'intent de democratitzar el pais acaba en una situacié de
creixent desgavell i caos. El desmantellament dels mecanismes de control politic del
sistema economic déna com a resultat una greu aguditzacié de la crisi econdmica i un
sobtat empobriment de la poblacié. Per altra banda, la desregulacié economica en ab-
sencia d’una classe empresarial potent va provocar que sectors de la nomenklatura del
régim comencessin a apropiar-se de les empreses estatals i a promoure activitats pura-
ment especulatives, i en molts casos obertament delictives. Les actualment conegudes
com a “mafies russes”, provinents majoritariament de 'antiga nomenklatura sovictica,
comencen a desenvolupar els seus negocis, s'enriqueixen molt rapidament i sinfiltren
en les estructures de I'Estat; aixi contribuien d’'una manera decisiva a corrompre les
institucions i a erosionar definitivament el poc capital social existent al pais.

El segon error de va ser de tipus economic. Just a l'inrevés del model xines, Gor-
batxov va ser molt radical en les reformes politiques, perd molt timorat pel que fa a les
reformes economiques. Dels tres factors de produccié classics: treball, terra (recursos
naturals) i capital, els paisos comunistes eren molt pobres pel que fa al tercer factor: el
capital. UEstat comunista, extremament empobrit i incapag ja de treure ni un centim
més de les paupérrimes economies socialistes, no estava en condicions d’invertir en
capital fisic, tecnologia, infraestructures, comunicacions, etc. Calia, doncs, obrir-se al
capital estranger i, per aix0, calia introduir la propietat privada i la seguretat juridica
per a les inversions efectuades per les empreses i consorcis d’altres paisos. La Xina,
en aquest sentit, no va tenir cap problema a atorgar drets de propietat als inversors
estrangers i assegurar-los un retorn dels beneficis de la seva inversié. Tot aixo, sota la
ferria autoritat del Partit Comunista Xings. El resultat va ser un espectacular incre-
ment de la inversié estrangera en aquest pais, amb el corresponent increment de la
productivitat i la riquesa. La Xina es dotava del capital necessari per finangar el seu
desenvolupament, fins a tal punt que avui dia aquest pais ja ha acumulat capital sufi-
cient per invertir directament en el mateix pais i fins i tot per invertir a I'exterior, de
manera que s ha convertit, per exemple, en el principal creditor del govern nord-ame-
rica. En l'actualitat, la Xina ja ha desenvolupat les seves industries automobilistica i de
telecomunicacions i un sistema bancari propi, que és dels més importants del mén.
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A TURSS les coses no van anar aixi. Gorbatxov i la nomenklatura reformista del
periode de la perestroika pensaven en un model de desenvolupament a partir dels re-
cursos propis. Es tractava d’afavorir la iniciativa individual en el si del pais, tot espe-
rant que sorgissin espontaniament un seguit de petits empresaris emprenedors que
invertissin en millores de la productivitat. Aquests petits empresaris havien de sorgir
dels petits propietaris agricoles i de les cooperatives i les empreses estatals, alliberades
dels controls estatals. Aixo hauria pogut funcionar al segle XIX o a comengaments
del segle XX, pero a les décades dels vuitanta i dels noranta aquest model de desen-
volupament resultava anacronic i for¢a naif. Aquests “emprenedors”, com ja sha co-
mentat, no van arribar a apareixer; aquest lloc el van ocupar les mafies i els burocrates
del Partit. Gorbatxov i la resta de quadres reformistes del PCUS sempre van recelar
de l'entrada del capital estranger; en part, per les seves conviccions marxistes, i en
part, pels seus prejudicis nacionalistes. La seva reforma liberalitzadora es va quedar
en una terra de ningd entre un model socialista i un model capitalista, sense cap dels
avantatges de tots dos models i amb tots els inconvenients d’'ambddés. La diferencia
amb el model xinés quedava ben palesa: els xinesos van optar per una dictadura
comunista combinada amb una economia capitalista molt agressiva i competitiva,
mentre que els reformistes sovietics s'inclinaven per una pseudodemocracia sense
democrates, controlada per xarxes de burocrates, d’especuladors i de delinqiients, i
una economia de socialisme de mercat que acaba convertint-se en una economia de
casino al servei dels aventurers i dels aprofitats, cada cop més a la deriva.

Molt rapidament la situacié politica i economica es va anar deteriorant. El Partit
perdia poder a marxes forcades i els timids intents de reforma estaven cada cop més
amenagats per politics molt més radicals, com ara Boris leltsin, que el que defensaven
era simplement liquidar el sistema sovietic i anar cap a un sistema parlamentari pluri-
partidista i cap a una economia capitalista de mercat, seguint el model dels paisos oc-
cidentals. Per aquests politics radicals, no es tractava, doncs, de “reformar” el sistema,
que es considerava —amb rad — irreformable, siné d’acabar d’ensorrar-lo del tot.

Els radicals, aprofitant 'obertura politica del régim i la possibilitat d’elegir re-presen-
tants de forma democratica al marge del Partit, aconsegueixen que Ieltsin sigui escollit
president de Russia a les eleccions presidencials del 1990. Sera el primer carrec public
escollit de manera democratica pels ciutadans. Aquesta eleccié déna lloc a un conflicte
de poder i de legitimitat entre la presidencia russa, en mans dels radicals i sorgida d’unes
eleccions lliures, i la presidéncia de 'URSS, en mans dels reformistes i creada pel PCUS.
Les tensions entre totes dues institucions s'intensificaran al llarg d’aquest periode.

La lluita politica entre radicals i reformistes, cada cop més favorable als primers,
i el caos econdmic i social van culminar en un desesperat intent dels comunistes
conservadors per restaurar I'antic régim brejnevia dels anys setanta. Lagost del 1991,
sectors de I'aparell del PCUS, del KGB i de I'exércit organitzen un improvisat cop
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d’estat. Aixd no obstant, ja era massa tard; el régim sovietic estava immers en un ir-
reversible i fatal procés de descomposicié interna. Els sectors populars partidaris de
Ieltsin i de 'opcié democratica es rebel-len i aconsegueixen arrossegar I'exércit i la
policia. Els conjurats finalment es rendeixen i el sistema s'ensorra de manera defini-
tiva. S’il-legalitza el PCUS, es decreta la dissolucié de 'URSS i es declara la inde-
pendéncia de les reptbliques que fins aleshores en formaven part. A partir d’aquest
moment, Russia evoluciona cap a un sistema politic formalment democratic, perd
en realitat autoritari i cap a una economia de mercat controlada per grups de finan-
cers corruptes i xarxes mafioses creixentment organitzades. leltsin continua com a
president de Russia fins al 1999, quan es va veure obligat a renunciar per problemes
de salut, i va ser substituit per Vladimir Putin, un antic membre del KGB. Des del
2008 la presidencia de Rassia ha recaigut sobre Dmitri Medvédev, tot i que Putin
s’ha reservat per a ell el carrec de primer ministre del pais.

La desregulacié dels mercats financers

La caiguda dels regims socialistes a 'Europa de I'Est, primer, a 'URSS, des-
prés, i finalment a la resta del mén, va ser interpretada com la prova definitiva de
la bondat de I'ideari neoconservador i de les politiques que, d’acord amb aquest
ideari, s’havien iniciat al Regne Unit i als Estats Units a comencaments de la de-
cada dels vuitanta. La critica radical a la intervencié dels governs i dels estats en
els assumptes economics semblava confirmar-se, amb la desfeta econdmica dels
paisos que havien portat aquesta intervenci6 fins a 'extrem. Tanmateix, aquesta
mateixa critica semblava igualment adequada respecte dels models d’economia
mixta, de caire més socialdemocrata o reformista, més caracteristics dels paisos oc-
cidentals, molt especialment a Europa. Lexemple sovietic podia, doncs, justificar
el qliestionament en general de qualsevol intervencid i regulacié governamentals.
De fet, ja des dels anys setanta prestigiosos corrents académics, com ara ['escola
austriaca de Ludwig von Mises i Friedrich Hayek, el monetarisme de I'escola de
Chicago, encapgalat per Milton Friedman i, més recentment, la teoria de les ex-
pectatives racionals de John E Muth, Robert Lucas i Thomas ]. Sargent, havien
conclos que l'intervencionisme dels governs no només era inefectiu, pel que fa
als objectius de creixement i de creacié d’ocupacié que aquests governs s havien
plantejat, siné que, a més, les seves conseqiiencies practiques eren inflacié, défi-
cit, estancament econdmic i atur, just el contrari del que es proposaven. Segons
aquests corrents, deutors de la tradicié neoclassica del final del segle x1x? i, en
aquest sentit, for¢a critics amb les tradicions marxista, socialdemocrata i keynesia-
na, calia reduir drasticament el pes del sector public, mitjangant privatitzacions
i externalitzacions i, molt especialment, resultava imprescindible desregular els
mercats per tal d’afavorir I'eficiéncia en I'assignacié dels recursos. Obviament, els
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mercats més proclius a ser desregulats, per la seva naturalesa més especulativa i, en
aquest sentit, més volatil, sén els mercats financers.

Aixi, doncs, des de la caiguda del mur de Berlin els mercats financers internacio-
nals han passat per una constant desregulacid, exemplificada en un fet simbolic als
Estats Units, 'any 1999, quan es va aprovar la Llei de Modernitzacié dels Serveis
Financers Gramm-Leach-Bliley Act, que va derogar de manera definitiva les tltimes
mesures que quedaven vigents de la Llei Glass-Steagall, aprovada en plena crisi dels
anys trenta amb ['objectiu d’evitar que les entitats bancaries operessin de forma es-
peculativa als mercats financers. Aquesta desregulacié (concretada en la simplificaci6
dels metodes de control dels crédits, emissions d’actius, inversions i dipdsits obliga-
toris), ha provocat les conseqiiencies segiients:

1. Desintermediacié. El procés de desregulacié ha permes 'accés al mercat de
capitals a empreses de caracter no financer, que han prescindit de la inter-
mediacié d’aquestes, en emetre titols directament al mercat. Aquest fet ha
provocat que I'estructura del compte de resultats de les entitats bancaries hagi
variat sensiblement, ja que la partida relacionada amb el marge d’interessos
sha reduit, en quedar reduit el volum d’operacions actives concedides, men-
tre que la partida de comissions ha augmentat, ja que les entitats bancaries
han participat activament en el procés de direccié i col-locacié de titols de
renda fixa privada. La desintermediacid, per tant, ha provocat que les entitats
financeres hagin hagut de buscar nous ninxols de mercat, alguns dels quals
amb un risc molt alt, com per exemple les hipoteques subprime.

2. Creaci6 de nous actius financers, particularment els relacionats amb ope-
racions de titulitzacié de crédit. La manca de regulacié ha permés que es
poguessin titulitzar (és a dir, cedir a un tercer, a través de 'emissié d’un ac-
tiu financer) crédits, particularment els derivats d’'una operacié hipotecaria.
Aixi, doncs, per exemplificar-ho, un banc als Estats Units, per exemple, con-
cedia un credit hipotecari a una familia per I'adquisicié del seu habitatge
i Pentitat bancaria anava a buscar els diners per concedir aquest credit al
mercat internacional, per la via de la titulitzacié, i cedia el risc d’impagament
de la familia hipotecada a un tercer, que residia a qualsevol lloc del mén i que
potser no sabia el producte que estava comprant.

3. Qualificacié del risc de les entitats emissores i de les emissions per part d’empreses
privades. Les empreses de rating sén les que avaluen el risc d’'un emissor de
deute o una emissié de deute. Cal afegir-hi, en aquest sentit, que qui paga a
I'empresa de rating no sén pas els inversors, sind el mateix emissor de deute, és a
dir, Pavaluat. Aquestes entitats sén societats mercantils, amb anim de lucre, que
fan les seves valoracions de risc i els mercats les accepten com a referent per tal
de dictaminar el tipus d’interes que cal pagar a 'emissor o a 'emissié de deute.?
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Aixi, doncs, s’ha deixat un dels principals metodes de control (la qualificacié de
risc) en mans privades, amb interessos, Obviament, privats, ja que tota empresa
no publica té afany de lucre i el seu objectiu és maximitzar beneficis, i no pot
ser criticada per aix0. Aix0 no obstant, en els tltims mesos, aquestes empreses
han estat molt criticades perque les seves valoracions no han sabut anticipar
eficientment el comportament de risc de moltes entitats emissores de deute.

4. Aparici6 d’operacions fora de balang (off-balance-sheet), particularment I'ts
de derivats, que dificulten la tasca relacionada amb la quantificacié del risc de
les empreses.

5. Institucionalitzacié dels inversors. La desregulacié ha permés que els fons
d’inversions i pensions puguin obtenir més llibertat en les seves politiques
d’inversié. Aquest fet, juntament amb la popularitzacié d’aquests metodes
d’estalvi, ha creat grans institucions d’inversié col-lectiva en mans d’uns quants
administradors que poden fer tremolar qualsevol titol cotitzat, en els seus
processos d’inversi6 i desinversié. Lexponent maxim d’aquesta desregulacié és
laparicié dels denominats hedge funds, fons d'inversié especulatius, que op-
eren en el mercat amb un alt factor de palanquejament, fent Gs, d’entre altres,
d’operacions al descobert (short-selling), en les quals s'especula obertament amb

titols cotitzats amb expectatives baixistes.

Conclusions

Obviament, no podem afirmar que "inic factor explicatiu de la crisi financera
actual sigui la desregulacié dels mercats financers; aixd no obstant, si que aquest
és un dels factors clau, sense el qual no es podria entendre la situacié actual. De
fet, aquesta desregulacié, adobada amb una creixent especulacié dins el mercat
immobiliari, amb conflictes en la teoria de 'agéncia de Fama (1980)* i I'incre-
ment de la competéncia en el sector financer’ ha fet trontollar les bases del siste-
ma economic actual: la confianca. I és que des de la ruptura de Bretton Woods,
amb la desaparici6 del patré or, ens trobem davant d’un sistema monetari pura-
ment fiduciari, basat Gnica i exclusivament en la confianca dels diferents agents.
I la confianca entre els diferents agents existeix nica i exclusivament quan les
coses van bé; de la mateixa manera, desapareix en entorns de recessié econdmica.

Aixi, doncs, per exemple, la dispersi6 internacional dels actius financers proce-
dents d’operacions de titulitzacié hipotecaria ha intoxicat una multitud d’entitats
bancaries® arreu del mén. A més, la manca de rigor per part de les empreses de rating,
en la qualificacié del risc d’aquests actius, els ha fet practicament invalorables. Aques-
ta situacio, afegida a les operacions fora de balang (off-balance-sheet), ha creat des-
conflanga en el mateix mercat interbancari i 'ha assecat fins a 'extrem. Aixi, doncs,

la “crisi subprime s’ha convertit en una crisi de confianga en el sistema financer”.”
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Molt probablement, el problema ha estat que els partidaris de 'autoregulacié dels
mercats han considerat la confianca com quelcom intrinsec als mercats mateixos. Sem-
bla obvi, tal com ja hem comentat, que els mercats només poden assignar eficientment
els recursos quan existeix el cabal suficient de confianga o de capital social per garantir
que els agents economics actuaran d’acord amb uns minims criteris d’honestedat i de
transparencia i no pas de manera merament oportunista. En definitiva, que actuaran
d’acord amb un joc que, en termes socials, seria de suma positiva i no pas de suma
zero. Ara bé, aix0 no vol pas dir que la mateixa existéncia dels mercats pressuposi
Pexistencia d’aquest cabal de confianga. Ans al contrari, els mercats, tal com mostra
Pevidéncia historica, no sorgeixen ex nibilo, com semblen suposar els partidaris dels
mercats autoregulats. Els mercats existeixen perque hi ha un substrat cultural, social i
politic que possibilita el seu sorgiment, el desenvolupament i la posterior consolidacié.
En aquest sentit, els marcs institucionals, com molt bé assenyala I'historiador econo-
mic i premi Nobel d’Economia Douglass C. North, sén la conditio sine qua non dels
mercats. UEstat i la resta d’institucions politiques creen el marc legislatiu i normatiu
que permet assignar els drets de propietat i determinar els procediments i els limits de
Pactivitat economica. La confianga en les transaccions entre els diferents agents eco-
nomics sorgeix justament com a resultat de 'existencia d’aquest marc normatiu i de la
seva garantia per part de I'Estat. La desregulacié no déna lloc, doncs, a una millora en
I'assignaci6 dels recursos, sind que és una apel-lacié al “tot s’hi val”, amb la consegtient
justificaci6 dels comportaments oportunistes a curt termini, la qual cosa porta a la im-
plosi6 dels mateixos mercats, tal com ha acabat passant en el cas dels mercats financers.
De fet, podem considerar que el mateix concepte d’autoregulacié és una contradictio
in terminis: alldo que regula ha de ser diferent d’allo que és regulat; en cas contrari, el
concepte “regulacié” perd una bona part del seu sentit. Aixo vol dir que la regulaci6
dels mercats no pot ser endogena, sind exdgena a aquests mercats, és a dir “politica”.
Per tant, I'alternativa als models intervencionistes del segle XX no pot ser un movi-
ment pendular cap als models de minimal state, caracteristics del liberalisme economic
del segle XIX. Cal recuperar la centralitat i el sentit comu; en definitiva, recuperar la
confianga dels mercats, i per a aixo cal tornar a la politica, entesa en el sentit més noble
del terme. En paraules de I'actual president dels Estats Units, Barack Obama: “[...] we
must restore the credit that businesses and consumers depend upon. At home, we are
working aggressively to stabilize our financial system. This includes an honest assess-
ment of the balance sheets of our major banks, and will lead directly to lending that
can help Americans purchase goods, stay in their homes and grow their businesses.”®

En aquest mateix sentit, Alan Greenspan, expresident de la Reserva Federal del
Tresor dels Estats Units entre els anys 1987 i 2000, i gran defensor de 'autoregulacié
dels mercats, va admetre el passat 23 d’octubre de 2008, en una compareixenca da-
vant el Comiteé de Supervisi6 i Reforma del Govern, a la Cambra de Representants,
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que estava “parcialment” equivocat quan va apostar per la desregulaci6 i que els
mercats financers “haurien d’estar molt més regulats per impedir el pitjor sunami
Sfinancer de I'altim segle”.” Cal assenyalar, també, que Greenspan ha estat un dels
pares de la desregulacié i un dels defensors de I'autoregulacié dels mercats, i que
fa només 4 anys enrere, al maig de 2005, afirmava que “la regulacié privada ha
demostrat que és molt més adequada que la regulacié governamental per restringir
Iexcessiva presa de riscos”."

Igualment, el president de la Republica francesa, Nicolas Sarkozy, va afirmar a la
reunié del grup de paisos anomenat G-20 d’abril de 2009, que aquesta crisi “era una
crisi d’origen financer i per aixd era tan important canviar la regulacié. [...] I diem
que, sense una nova regulaci6 financera, no hi haura confianga, i sense confianca, no
hi haura recuperacié.”' De fet, ja shan sentit moltes propostes, per part d’estadis-
tes, de desfer el cami fet amb la desregulacié; concretament, comengar a regular el
comportament dels hedge funds i les operacions al descobert (short-selling); el paper
de les empreses de rating, juntament amb la creacié d’una entitat publica de carac-
ter supranacional que vetlli per la supervisié dels mercats financers internacionals,
quelcom que sembla raonable, en un escenari caracteritzat per la globalitzacié dels
mercats financers.

Aixi, doncs, sembla que ha arribat a la fi el procés de desregulaci6 basat en I'axio-
ma que els mercats s'autoregulen i que qualsevol intervencié de I'Estat significa una
intromissié inacceptable a la llibertat i a la lliure competéncia, una verizat immutable
que encara resultaria més justificada per la caiguda de I'altra alternativa, el comu-
nisme. Que ens deparara el futur? Davant de moviments pendulars, que és el que la
historia ens ensenya que fa la humanitat, el futur és obscur i es preveu la tornada a
sistemes financers molt regulats. Aixd no obstant, tant de bo s'aprengui que “no sén
bons els extrems, ni tan sols en la virtut”.'?
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rendibilitat perd amb un alt risc (concretament, la concessié de préstecs hipotecaris subprime).
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