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George Soros: La Teoria de la

reflexividad y la crisis financiera actual

EL NUEVO PARADIGMA
DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

Mildred Espindola*

S O R O S George Soros naci6 en Budapest y posteriormente se
nacionalizé norteamericano, se gradu6 en la London School of

PARA ENTENDER Economics en 1952 y es reconocido por su exitosa trayectoria
LA CRISIS | como especulador financiero, inversionista y filantropo. En su
ECONOMICA ACTURE . momento se pronuncié en contra de la re-eleccion del
presidente George Bush y manifestdé su apoyo al actual
presidente de los Estado Unidos, Barack Obama, desde el
inicio de su candidatura.

Actualmente, es presidente de la Soros Fund Management y del Open Society
Institute, y miembro del consejo directivo del Council on Foreign Relations. Algunas de sus
publicaciones son: “La alquimia de las finanzas”, “La crisis del capitalismo global”,
“Tiempos inciertos. Democracia, libertad y derechos humanos en el siglo XXI,” “La
burbuja de la supremacia norteamericana”, “Globalizacion”, “La crisis del capitalismo
global” y “La sociedad abierta al peligro.™

El nuevo paradigma de los mercados financieros, su libro méas reciente, refleja su
amplia experiencia como participante en los mercados financieros y comparte con el lector
su vision respecto a la crisis economica gestada en los Estados Unidos de Norteamérica, sus
inclinaciones tedricas, filosoficas, asi como su punto de vista acerca de la teoria del libre
mercado, matizando su exposicidn con interesantes anécdotas personales.

En la primera parte explica la llamada “Teoria de la reflexividad”, para cuyo
desarrollo fue fundamental, segin advierte el autor, la lectura de la obra de Karl Popper.
Esta teoria describe que las personas al basar sus decisiones en sus percepciones y no en las
situaciones reales, hacen que sus elecciones influyan en la situacion, es decir se da un
proceso de manipulacion; a su vez los cambios en las situaciones tienden a modificar sus
percepciones, lo que él llama la funcion cognitiva. Estos procesos al llevarse a cabo
simultdneamente crean una indeterminacion tanto en las percepciones de los participantes
como en el curso real de los acontecimientos. De esta manera afirma el autor, puede
conducirse a que las ideologias basadas en premisas falsas puedan transformar la realidad.

La teoria de la reflexividad al introducir un elemento de incertidumbre, brinda la
alternativa de rechazar la idea de que los mercados financieros tienden al equilibrio. En este
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sentido Soros marca una fuerte oposicidn respecto a la idea neoclasica de la existencia de
conocimiento perfecto, equilibrio y libertad de mercado.

Al tener una participacion activa en el mercado financiero, el autor ha podido
observar que quien ahi participa, no puede basar sus decisiones exclusivamente en su
conocimiento, y que sus percepciones sesgadas influyen no sélo en los precios de mercado,
sino también en los fundamentos que esos precios supuestamente reflejan.

En la segunda parte de la obra, expone la relacion entre la teoria de la reflexividad y
el origen de la crisis actual de los Estados Unidos de Norteamérica, y afirma que esta crisis,
marca el fin de una era de expansion crediticia, basada en el délar como moneda de reserva
internacional.

Menciona que dicha crisis se produjo por un proceso reflexivo de largo plazo, cuyo
origen se ubica en el afio 2000 con el estallido de la burbuja de internet y en 2001, con el
ataque terrorista del 11 de septiembre. Ante estos acontecimientos, sefiala que la Reserva
Federal respondio el recorte del tipo de los fondos que se redujeron a 1%, lo que favorecid
el abaratamiento del crédito y produjo una burbuja inmobiliaria. Esto dio lugar a la
sobrevaluacion de la vivienda desde 2000 y hasta mediados de 2005.

Advierte que la burbuja inmobiliaria no esta aislada de lo que él llama la
superburbuja, esta ultima originada por una confianza excesiva en los mecanismos de
mercado. Considera que las superburbujas presentan tres tendencias: 1) expansion del
crédito a largo plazo, 2) globalizacion de los mercados financieros y 3) eliminacién
progresiva de las regulaciones financieras y del ritmo de aceleracion de las innovaciones
financieras.

Finalmente, el autor hace una serie de prondsticos para 2008 con base en un
experimento en tiempo real, en el cual, documenta su toma de decisiones como gestor de
hedge funds.

Para Soros, la leccion méas importante que se debe aprender de la crisis de los
Estado Unidos, es que las autoridades monetarias tienen que preocuparse no sélo por
controlar la oferta de dinero, sino también por la creacion del crédito y ademas evitar la
generacion de burbujas especulativas.

Por lo anterior, el libro ofrece un punto de vista interesante para entender la
coyuntura actual, bajo el reconocimiento de la imperfeccion del mercado y la falsedad en
las percepciones de los participantes en éste.



