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Crisis de la deuda: Lo peor aun esta por venir
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De acuerdo con datos del FMI, de 2010, la econamika zona del euro, tiene la
mayor participacion en el producto mundial, en 2@1L(PIB de esta zona fue
US$16.228.230 millones de dolares, y la segundamportancia es Estados
Unidos con US$14.657.800, las mismas cifras coreidgue el producto mundial
ese afno fue de

US$62.909.274.-

En otras palabras ambas regiones combinadas coatesdrca de la mitad del
producto del planeta, y por ello lo que ocurra kaeses decisivo para el conjunto
de las economias del globo.

Tras la segunda guerra mundial, los Estados Unsddisron de ella como la
potencia capitalista desarrollada hegemonica, mserdos de Bretton Woods
impusieron una arquitectura financiera global, dasen la posicion dominante de
la moneda norteamericana, asi nacieron el Fondoetdoa Internacional y el
Banco Mundial, fueron las dos instituciones queiarano de estos acuerdos, con
objeto de asegurar la liquidez y fuera responsaddl@poyo a paises con problemas
financieros, garantizando la estabilidad de la eota mundial, los flujos de
inversion y el comercio internacional. Desde engésnel dolar paso a ser la divisa,
por excelencia, del comercio y la economia inteamad, respaldado por la
convertibilidad en oro, ademas de la potencia égedmomia misma de los Estados
Unidos. Se garantizaba la convertibilidad del Dé&stadounidense en oro con una
cotizacion de 35 US$ por onza (el banco emisor 84 ©staba por consiguiente
obligado a comprar y vender el délar a esa cothrgcEn contrapartida, el resto de
los bancos centrales se obligaba al mantenimieat@sl respectivas cotizaciones



internas a través de intervenciones en el mercaddivsas, manteniendo los
margenes de fluctuacion acordados.

A partir de este momento la divisa estadounideasmple dos papeles, de una
parte como moneda nacional, y de otra como mom#dmacional, lo que en otras
palabras significa que el aumento de masa mone@rialdlares, se traduce
parcialmente en inflacion interna, y en parte dia@mon exportada al resto del
mundo.

Esto permiti6 a los gobiernos norteamericanos Gi@nmasivos aumentos del
gasto, como en la guerra de Corea, y luego la dmatin, apelando a una politica
inflacionaria. La rapida recuperacion de las ecdasme Europa Occidental y de
Japon, y de la URSS y Europa del Este, puso bnaitea hegemonia total de los
EE.UU. Los bancos centrales comprometidos en losrdos de mantencion de las
paridades, se apartaron cada vez mas del sistggnaveahando regulaciones
imprecisas.

Finalmente el sistema quebrd, cuando en 1971 sldame Nixon anuncio el fin
de la convertibilidad total del dolar en oro. Es &ilos que siguieron la mayoria de
los paises capitalistas desarrollados decidiebandlizar sus tipos de cambio.

Aumento de la base monetaria

Para hacer frente a la crisis, salvar a los gramdesos y grandes empresas
emblematicas, e impulsar la demanda la Reservar#leda recurrido al
expediente de incrementar la base monetaria erdeidb0%, desde los 800.000
millones de dolares a mas de 2 billones de délarapliando exponencialmente la
politica inflacionaria, de larga data. Pero el tigniento del dolar, junto con el
aumento del endeudamiento puede llegar a un pentoldpso, cuando la suma de
los intereses aumenta a un ritmo mayor al del mieato del producto interno, y
de la recaudacion impositiva.

El fin del sistema que habia garantizado la estiaoilfinanciera, y acompafado el
crecimiento economico capitalista, tras la segundara mundial, no impidié que
después de la recesion global de los setenta, ediniento se relanzara
rapidamente. Asi el PIB mundial aumenté mas deueees entre 1969 y 2009.



Por supuesto en esos nuevos afios dorados de emttnmundial, hubo crisis
financieras y recesiones globales, algunas de g@grgortancia como la ya
mencionada en los afios 70, tras la brusca subidasde&ecios del petrdleo, que
siguid a la guerra arabe israeli de Yom Kipur. Ademl endeudamiento de las
familias, pero también de los estados, aumenté euchs. En tres décadas la
deuda publica de Estados Unidos aument6 17 vests hegar a los 14,1 billones
de ddlares actuales. Hoy la deuda total de Establidos, publica y privada,
supera los 76 billones de dolares, eso es, mawdaesl PIB mundial.

Las desregulaciones, privatizaciones, deslocabn&s hacia paises con mano de
obra barata, el auge de los mercados especulat&daturos y derivados, y en
ocasiones, como en Estados Unidos, la rebaja deestps a los mas ricos,
condujeron a una concentracion de la rigueza, aquditd la debilidad de la
demanda, preparando el camino a la crisis glolsilfue durante los afios de gran
crecimiento que se generaron las condiciones gudléaado al mundo a la crisis
global de la “Gran Recesion”.

Los dias del euro estan contados

El 1 de enero de 1999 naci6 el euro como monedzpear y el 28 de febrero de
2002 reemplazo a las primeras doce monedas naesortaé constituyo el Banco
Central Europeo, con una politica monetaria conara poda el area- Actualmente
el euro es la moneda oficial en 16 de los 27 estadembros de la UE: Alemania,
Austria, Bélgica, Chipre, Eslovaquia, Eslovenia,p&®, Finlandia, Francia,
Grecia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Malta, PaiBagos y Portugal.

El euro, la moneda comun de la mayoria de los paisdéa Union Europea enfrenta
la posibilidad de dislocarse, como moneda comunpeanmediato producto del
grave problema de endeudamiento, y déficit fisgak afecta especialmente a los
paises antes llamados PIGS (Portugal, Irlanda, i&rgc Espafia) y ahora
rebautizados como “periféricos”, pero con sefaesahtagio también en Bélgica
e ltalia.

La moneda comun, que en principio funcion6 apametee bien para todos, se ha
mostrado crecientemente como un problema que adagvarisis financieras y



economicas en tiempos recesivos. Los paises quentienor productividad en el
concierto europeo, pero estan atados a la mismaaaogue aquellos paises mas
desarrollados, han perdido la soberania nacionah pasolver, al menos
transitoriamente, los shocks de falta de liquidezaida de sus exportaciones,
mediante el recurso de la devaluacion de la moragesto que ahora carecen de
moneda nacional.

El cese de pagos de Grecia es imparable, ya seaurpglan ordenado de
reestructuracion de la deuda o por un default gghsh que pueden seguir otros
paises en el peor escenario.

En la lista de candidatos a la reestructuracionlalala estan Irlanda, Portugal, y
Espafia, pero las clasificadoras de riesgo ademésebajado la clasificacion de
Italia y Bélgica.

En cualquier caso es muy dificil que se mantengaued, al menos en el espacio
geografico actual. Lo mas probable es que alguadsep se vean empujados a
abandonar el euro.

A esto hay que anadir el impacto de un cese despgiiEgo, sobre el propio Banco
Central Europeo. Marco Antonio Moreno en el atticpublicado en el blog
salmon “Como el BCE se convirtio en vertedero deatda basura bancaria
europea”, advierte que: “El Banco Central Europeerscuentra viviendo su propia
gran crisis y la posibleeestructuracion de la deuda griega lo tiene al bale del
colapsao El guardian de la moneda unica comprd en seandés de millones de
euros de activos riesgosos como ayuda colatera ppuntalar a los bancos
privados de los paises que han luchado por mantefiete la precariedad de sus
finanzas. El punto crucial es la caida sin frendageactivos inmobiliarios, que
alcanzan descensos de hasta un .60%a caida que continuara, dado el estado
agonico de estas economias que no logran dar sef®leida, por los garrafales
errores cometidos en el pasado.”

Pérdida de soberania nacional

A la pérdida de soberania nacional a favor detutstines controladas por las
grandes potencias europeas como Alemania y Frapomael abandono de la
moneda propia, el dracma, ahora se agregan nuse&saaas. A cambio de prestar



mas dinero, se esta proponiendo que sean instiegieuropeas o internacionales
las que se hagan cargo de temas como las priviatieaco la recaudacion de
impuestos.

Lo peor aun esta por venir.

Los mas expuestos a la deuda griega, son barsoams y franceses, cuando se
han efectuado las transferencias de los planealdataje, para evitar el default de
Grecia, con condiciones muy duras de otorgamiaque,han incluido decenas de
miles de reducciones de puestos de trabajo enctrselblico, reducciones de
salarios generalizadas, privatizaciones, y recodesgastos sociales. En otras
palabras no es Grecia la que recibe ayuda, el alider los contribuyentes,
realmente va destinado al pago a los bancos aceeddstas ayudas no sirven
para dar solucion a los problemas de fondo, sétasan lo inevitable, a un enorme
costo.

Estas medidas de austeridad brutales, que sin gmbaiin se consideran

insuficientes, son recesivas y Grecia sigue coniroiento economico negativo.

Ademas los ahorros y capitales abandonan crecientenel pais. Como resultado,
cae la demanda, se reduce la base tributariag®daipais aumenta y con él los
intereses, Yy los problemas se agravan. Cada vez amdlistas, llegan a la

conclusion que el pais helénico ha llegado a umopd® no retorno, y que no tiene
manera de pagar la deuda, al menos en las congliciactuales. Grecia ya no
enfrenta un problema de falta de liquidez si ncsd@encia. Lo Unico que resta
saber es cuando se producira el incumplimiento af,py si se producira una
renegociacion ordenada o un default salvaje.

Otra interrogante importante es si el impacto dsulspension de pagos sobre los
bancos expuestos, conducira a un contagio sistécoono el que tuvo lugar en el
2008, cuando la mutua desconfianza de las ingitesi financieras paralizé el
crédito, y desencadeno la recesion global.



