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LAS CAUSAS DE LA CRISIS MUNDIAL ACTUAL 

 

Gran parte de los análisis que se han realizado de las causas de la crisis se han 

centrado en la crisis financiera. Y de los miles de trabajos y artículos que han 

atribuido la crisis actual a la situación financiera, destacan los trabajos de Hyman 

Minsky, uno de los pocos economistas que predijo el colapso del sistema financiero. 

De ahí que se le considere como el analista que mejor ha definido la causa de la 

crisis, centrándola en el comportamiento del capital financiero. Tal como escribió 

Martin Wolf en el Finantial Times de Septiembre de 2008 “La respuesta a la 

pregunta del por qué de la crisis, ya la tenemos. Minsky ya nos la dio. Y llevaba 

razón”. Paul Krugman ha añadido su voz a este reconocimiento en otro artículo en 

el The New York Times (04.05.09), en el que subrayó la necesidad de releer de 

nuevo el trabajo de Minsky. Se ha desarrollado así una bibliografía larga y extensa 

sobre las causas de la crisis financiera y cómo ésta ha generado la crisis económica. 



De ahí la gran cantidad de artículos –tanto en la literatura científica, como en la 

prensa en general- sobre las consecuencias de la desregulación de los mercados 

financieros e introducción de nuevos productos de alto riesgo, que originaron la 

crisis financiera y, como resultado, la crisis económica. La consecuencia de este 

enfoque ha sido que la mayoría de propuestas para resolver la crisis han tenido 

como objetivo salir de la crisis financiera mediante ayudas a la banca y medidas 

(muy moderadas) dirigidas a su regulación, junto con políticas encaminadas a 

desincentivar los comportamientos especulativos por parte de los gestores 

bancarios, además de acciones (también muy moderadas) sancionadoras de tales 

comportamientos, con el objetivo de paliar el enorme descontento general hacia la 

banca por parte de la población. 

El problema de tales intervenciones es que, aunque necesarias muchas de ellas, son 

insuficientes, porque no es la crisis financiera la que determinó la crisis económica, sino 

al revés: fue la situación económica la que creó la crisis financiera. De ahí que, aunque 

se resolviera la crisis financiera, el problema económico de base permanecería. Tom 

Palley, en su artículo “The limits of Minsky’s Finantial Inestability Hypothesis as an 

explanation of the crisis” (New American Foundation, Washington D.C. Nov.18, 2009) 

subraya lo que también otros autores (como Kotz, Foster and McChesney, y otros) han 

mencionado, y es que Minsky y sus seguidores ignoran la causa de que el capital 

financiero adquiriera una enorme importancia (tanto en su tamaño como en su poder) a 

partir de los años setenta y ochenta. En otras palabras, la crisis financiera es el síntoma 

de un problema mayor, que los trabajos de Minsky y sus seguidores parecen 

desconocer. 

 

¿Qué pasó antes de que se iniciara la crisis financiera? La respuesta es que las 

relaciones de poder (y muy primordialmente, las relaciones de poder de clase) 

cambiaron en aquel periodo. El Pacto Social Capital-Trabajo que había existido después 

de la II Guerra Mundial se rompió, debido al poder del mundo empresarial de las 

grandes compañías que en EEUU se conoce como la Corporate Class (la clase 

empresarial de las grandes compañías). El Pacto Social había posibilitado el elevado 

crecimiento económico desde 1945 hasta mediados de los años setenta. En el sector 

industrial, el Pacto daba lugar a convenios colectivos de cinco años, inicialmente 

firmados por el Sindicato del Automóvil (United Autoworkers Union, UAW) y las tres 

compañías de automóviles de EEUU, y que se convertían en el punto de referencia para 

el resto de convenios colectivos en tal sector. En ellos, los salarios estaban ligados a la 

productividad, de manera que el crecimiento de la última determinaba el crecimiento 

correspondiente de los salarios. Durante aquel periodo, la riqueza creada por el aumento 

de la productividad se distribuyó a todos los sectores, beneficiándolos a todos ellos. 

Desde 1949 a 1979, el incremento de la renta de la decila inferior fue de un 116% y el 

de la decila superior fue de un 99%. 

 

Esta situación cambió durante la Administración Carter, cuando el Gobernador del 

Banco Central Estadounidense, el Sr. Paul Wolcker, creó una recesión, aumentando los 

intereses bancarios, a fin de crear un elevado desempleo y reducir los salarios. El 

argumento utilizado es que había que reducirlos a fin de controlar la inflación. En 

realidad, significaba un cambio en las relaciones de poder de clase que dio origen a unas 

políticas fiscales y económicas que claramente beneficiaron a las rentas de capital y a 

las rentas superiores. Fue el fin del Pacto Social, y ello determinó que a partir de 



entonces los crecimientos de la productividad no se tradujeran en un crecimiento 

paralelo de los salarios. La riqueza creada por el aumento de la productividad pasó a 

beneficiar primordialmente a las rentas del capital y a las rentas superiores. Del periodo 

1970 a 2005, el 5% de la población de renta superior incrementó su renta un 81%, el 

20% de la población de renta superior un 53%, mientras que las rentas medias e 

inferiores vieron disminuir sus rentas (el 20% de la población con menor renta vio 

descender su renta un 1%) o la vieron crecer muy lentamente (el siguiente 20% por 

encima del anterior 20% vio crecer sus rentas un 9%). Y ello fue consecuencia de que 

los salarios descendieran o se estancaran durante aquel periodo, tal como han 

documentado los informes The State of Working America” del Economic Policy 

Institute. Es este descenso el que determinó el gran endeudamiento de las familias, que 

originó el enorme crecimiento de la banca. La financialización de la economía (es decir, 

la gran extensión del sector financiero en la economía) se explica precisamente por el 

gran endeudamiento de la población, endeudamiento que era posible por el elevado 

precio de la vivienda, el mayor aval de tal endeudamiento. La práctica agresiva de 

promoción del endeudamiento por parte de la Banca llegó también al fenómeno de las 

hipotecas basura que se supone que son el origen de la crisis financiera.  

 

Por otra parte, la escasa demanda hizo disminuir el crecimiento económico, lo que forzó 

al Banco Central del gobierno federal a bajar los intereses, facilitando la aparición de las 

sucesivas burbujas, siendo la última la burbuja hipotecaria. De nuevo, la crisis 

financiera se originaba por la escasa demanda, resultado del descenso de las rentas del 

trabajo. De ahí que, a no ser que se resuelva el enorme endeudamiento de las familias, 

recuperando las rentas del trabajo existentes antes de la rotura del Pacto Social, no se 

resolverá la crisis. (Para una ampliación de este tema, leer mi artículo “Para entender la 

crisis. Así empezó todo en Estados Unidos”, en Le Monde Diplomatique. Junio 2004, 

en www.vnavarro.org, sección EEUU.). De ahí se deriva el hecho de que, aún cuando se 

hayan evitado los colapsos de la gran banca, la crisis no se está resolviendo, pues el 

problema de fondo no se está resolviendo. La escasa capacidad de consumo por parte de 

la población se traduce en un problema de demanda de dimensiones enormes y que no 

se puede resolver sin solucionarse el enorme problema del endeudamiento privado. La 

única manera inmediata de resolver esta situación es aumentando la demanda pública a 

costa, en parte, de un elevado endeudamiento público. De ahí la necesidad de mantener 

un elevado déficit público. Reducirlo es retrasar todavía más la recuperación económica 

y la creación de empleo. Tal como he indicado repetidamente, el estado debiera 

mantener un déficit elevado, a fin de permitir una inversión sobre todo en empleo 

público, que permita no sólo resolver el enorme problema de falta de creación de 

empleo sino también solucionar el retraso en la recuperación económica.  

 

Vemos que, por desgracia, la Unión Europea está todavía estancada en el pensamiento 

liberal, que toma el Pacto de Estabilidad como su dogma, Pacto que ha sido responsable 

de que la Unión Europea haya crecido menos y haya creado menos empleo que EE.UU. 

donde tal Pacto ni existe ni se espera. 
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