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Las crisis hipotecarias estadounidense y europea tienen profundas semejanzas
con procesos ocurridos en el pasado, y que no se estudian actualmente, pues la
ensefianza de la economia esta centrada en el equilibrio.

Los afios veinte en EE. UU. mostraron tasas de crecimiento del 4 por ciento anual, desempleo del
3,7 por ciento y baja inflacidn, pero ello no explica el ascenso de los fondos de inversidn que
pasaran de 40 en 1921 a 750 en 1929, facilitados por la expansion del crédito destinado a la
especulacion bursatil. Se habian desplomado las bolsas de Berlin, en 1927, Bruselas, en 1928 y
Paris, en 1929, generando una fuga masiva de capitales hacia Nueva York, frente a lo cual la
Reserva Federal subid las tasas de interés, sin éxito.

Ademas, la acumulacion por parte de Francia y EE. UU. de las dos terceras partes de las reservas
de oro del mundo debilitd el comercio v la balanza de pagos de otros paises, de modo similar a la
situacidn que stiglitz ha planteado sobre la actual politica china de acumulacidn de reservas.

Entre 1925 y 1929, el nimero de empresas manufactureras aumentd de 183.000 a 206.700 , el
indice de produccidn industrial pasd de 67 a 126, desde 1921 hasta 1929, y en 1928 la produccidn
de automaviles era de 6.000.000 de unidades, tres veces la produccion de comienzos de la
década. Pero el aumento del precio de las acciones no se correspondia con los beneficios de las
empresas y al quedar en evidencia la excesiva liquidez, la Reserva Federal inicio acciones para
recoger dinero, pero fueron insuficientes. Sus sesiones a puerta cerrada para subir la tasa de
interés el 25 de marzo, marcaron el inicio del retroceso de la burbuja.

La Flarida vivia un auge especulativo con hienes raices, inicialmente par la demanda del Estado
por tierras en esa regidn, pero también influyeron las maniobras del famoso Charles Ponzi para
inflar la burbuja. En 1926, dos huracanes ocasionaron la muerte de 400 personas, destruyeron
millares de casas, inundaron las calles de Miami y se acabd la especulacion.

Galbraith sostiene que el director de General Motors, John J. Raskob incidid en la determinacion
del precio de las acciones vy, adicionalmente, los call loans (similares a los repos de hoy) pasaron
de mil a seis mil millones de ddlares, en 1928,

El jueves negro, 24 de octubre de 1929, el mercado de valores colapso y los precios de las
acciones cayeron en picada. El 29 de octubre se perdieron hasta 10 mil millones de ddlares en
pocas horas y los inversores quedaron arruinados.

La historia se repite...
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Rectificacidn. El sefior Alberto Mejia Puentes me hace llegar informacidn que demuestra que no
desempend el cargo de Contralor Normativo de InterBolsa, como afirmé en mi pasada columna.
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