Paper - Convocatoria a la rebelión fiscal (viva el “ser”, abajo el “tener”)
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                 Furiosas protestas contra Wall Street: ¿consiguieron algo?

- Recuerdo e invocación

George Orwell (autor de títulos fundamentales en la literatura de la primera mitad del siglo XX), de quien se cumple el 60 aniversario de su muerte, fue un declarado enemigo de los totalitarismos que denunció en obras como sus geniales “Rebelión en la granja” o “1984” y a los que también combatió como informador del gobierno británico a la caza del enemigo comunista.

“A Orwell se le llegó a conocer como “la conciencia de Inglaterra”, no sólo por la famosa lista que redactó en 1949, tan sólo un año antes de su muerte, cuando ya estaba gravemente enfermo de tuberculosis, sino también por sus furibundas proclamas antihitllerianas y antistalinistas en las que muchos ven al más cercano antecesor de la airada generación “beat”. Orwell o la lucha contra el totalitarismo (Gaceta.es - 15/1/10)

1984 fue publicada en junio de 1949. Seis meses después, el 21 de enero de 1950, hace ahora sesenta años, moría su autor. Puede considerarse, pues, esta obra como el testamento de ese escritor de personalidad inaprensible que fue George Orwell.

En un país imaginario, Oceanía, se ha hecho con el poder un partido único, el IngSoc (English Socialism),cuyo jefe supremo, el Gran Hermano, permanece invisible pero siempre vigilante en aras de imponer un régimen totalitario. El instrumento necesario para alcanzar tan perverso fin es un nuevo idioma, la neolengua (Newspeak). “Lo que se pretendía -explica Orwell- era que una vez la neolengua fuera adoptada de una vez por todas y la vieja lengua olvidada, cualquier pensamiento herético, es decir un pensamiento divergente del IngSoc, fuera literalmente impensable, por lo menos en tanto que el pensamiento depende de las palabras”.

El protagonista de 1984, Winston Smith, trabaja como funcionario del Ministerio de la Verdad en la elaboración del diccionario de la neolengua. Odiaba al Gran Hermano e intentaba llevar una doble vida con el fin de reservarse una parcela de intimidad, tanto en su vida afectiva como en lo moral o intelectual. O'Brien, un sagaz comisario político del Partido Único, comenzó a desconfiar de él al darse cuenta de que en sus trabajos se deslizaban, con demasiada frecuencia, expresiones prohibidas, propias de la “vieja lengua”.

Finalmente, Winston será encarcelado y sometido a un duro y cruel proceso de reeducación, del que se encargará el malvado e inteligente O'Brien. En tu reintegración, dice O'Brien a Winston, debemos pasar por tres etapas: “Primero aprender, luego comprender y, por último, aceptar” (There is learning, there is understanding, and there is acceptance). Lo que el protagonista de 1984 debe comprender, para más tarde aceptar, es que el individuo no vale nada en sí mismo, que el ser humano es derrotado “siempre que está solo, siempre que es libre”, y que para alcanzar la inmortalidad ha de “escapar a su propia identidad” y someterse plenamente a la voluntad del Gran Hermano. La inteligencia y el poder de O'Brien terminarán con la resistencia heroica de Smith, que, tras comprender, aceptará con lágrimas su derrota.

El testamento de George Orwell no pudo ser más pesimista: para sobrevivir en una sociedad en la que se ha matado el deseo de pensar, hablar y vivir libremente sólo cabe la rendición. George Orwell creó a Winston Smith y probablemente se identificó con esa lucha tan dolorosa como estéril de su protagonista por conservarse libre en un mundo que no lo es, por conservar su raciocinio y su individualidad en un país que ha renunciado a la libertad de expresión, donde el poder de un Gran Hermano y un poderoso partido de burócratas dirige el trabajo, la vida y la conciencia de una ciudadanía colectivizada.

Orwell, que en 1984 imaginó e ironizó, con una sobrecarga de pesimismo y amargura que se trasluce en todas las páginas de la obra, lo que llegaría a ser el mundo de continuar la ortodoxia política que reinaba en la Inglaterra de 1948, sabía que la colectivización de las conciencias se puede alcanzar con la imposición de un lenguaje apropiado. Para el célebre autor inglés, el régimen del IngSoc necesitaba la neolengua, no sólo para que sus habitantes tuvieran un idioma propio, sino para que, al final, triunfara el pensamiento único.

George Orwell tuvo el mérito de atreverse a criticar duramente el régimen soviético, por totalitario y liberticida, cuando hacerlo resultaba política e intelectualmente inaceptable. La descripción que hizo de la lucha fracasada de Winston Smith corresponde a los testimonios que, desde la aparición de Archipiélago Gulag, hemos ido conociendo de gentes que vivieron al otro lado del Telón de Acero, en países dominados por el estalinismo soviético. Por otra parte, Orwell fue de los pocos intelectuales de su época que alcanzó a comprender que la imposición de cualquier totalitarismo, de cualquier régimen liberticida, pasa por la colectivización de la sociedad, por la eliminación de todo ciudadano que pretenda reservarse una parcela de individualidad, que pretenda preservar su inteligencia y su afectividad de la imposición del pensamiento único.

“Releer 1984 sesenta años después de la muerte de su autor puede servir para recordarnos que no es banal la imposición de una cierta forma de expresión, que a través del lenguaje se puede manipular el pensamiento y que luchar por el derecho a expresarse libremente es combatir por la defensa de la verdad y de la libertad”. El archipiélago Orwell de la educación (Libertad Digital - 21/1/10 - Por Alicia Delibes)

- Introducción I: La mosca tras la oreja (Yes, we don’t can)

Probablemente a Orwell le hubiera gustado escribir sobre otros temas (menos ingratos, menos desesperados, menos anárquicos). A mí también. Nunca hubiera creído que tendría que llegar a Convocar a la Rebelión Fiscal. Pero hoy, es la única respuesta posible, a la perversión del Contrato Social. La última forma de defenderse de la confabulación fraudulenta. La angustiosa manera de contestar al atropello.
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Un grupo de personas protesta contra la política de Geithner antes de su comparecencia en el Congreso.- AFP

Nos han sobreexplotado, despreciado, amedrentado y desanimado. Como sanguijuelas! Una casta política y empresaria (tato monta, monta tanto) está infectada del virus de la ineficiencia, la incompetencia, la arbitrariedad, el despilfarro y la falta de hábito por servir al bien común. 

La especulación financiera no genera nada más que pelotas de riesgo que posteriormente son pinchadas contra el presupuesto público. Este es el “quid” de la cuestión, más allá de demagogias. Ellos lo saben, pero morirán matándonos antes de reconocerlo. Añaden insulto a la herida (adding insult to injury).

Casos de des-administración demencial… Mentira, despilfarro, endeudamiento y paro. ¿Un mundo al revés?

Ningún lobista queda atrás (no lobbyst left behind). El Leviatán agita de nuevo (Leviatan stirs again). Con nuestro dinero “no”. Si no tienen dinero (el nuestro), no pueden hacer tantos disparates (los suyos) los que mantienen la connivencia para sostener la irrealidad

La primera obligación del intelectual es constatar la desgracia. Y tras la constatación, lamentablemente, ya no veo otra solución que la Insumisión Fiscal. Que el desdén con el desdén.

¿Rebelión Fiscal hasta cuándo? Mientras dure la fatal arrogancia, y hasta que los que tienen más tengan menos y los que no tienen nada dispongan de oportunidad de acceder al mercado de trabajo.

Insumisión Fiscal: una respuesta de la sociedad “perejil” a la economías fallidas. 

Economía sumergida: un rechazo a la economía socialmente inútil.

El lenguaje de los hechos: la única economía real que queda es la subterránea.

- Introducción II: Algunas referencias de cabotaje (heridas que no cierran y sangran todavía…)

“La crisis económica ha hecho el mundo más violento e inestable en el último año, según un estudio publicado el martes que dice que Nueva Zelanda es el país más pacífico e Irak, el menos”. La recesión hace el mundo más violento, según un estudio (Reuters - 2/6/09)

El impacto de los altos precios de alimentos y combustibles a principios de 2008 y la profunda recesión posterior erosionó la paz, según el Global Peace Index, recopilado por una unidad del grupo de la revista The Economist.

La debilidad económica ha incrementado la inestabilidad política, las manifestaciones y el delito en algunos países, según el estudio, que se encuentra en la web www.visionofhumanity.org/gpi/home.php.

“El desempleo creciente, la congelación salarial y la caída en el valor de la vivienda, los ahorros y las pensiones están causando resentimiento popular en muchos países, con repercusiones políticas”, según el texto.

Islandia, el país más pacífico el año pasado, cayó al cuarto puesto tras las violentas protestas por la crisis económica.

“Existe una correlación muy, muy fuerte entre paz y riqueza”, dijo Steve Killelea, fundador del Global Peace Index, a Reuters. “La paz es el principal indicador de la prosperidad económica”, apuntó.

Nueva Zelanda sustituyó a Islandia en lo más alto de la tabla de 144 países. Entre los diez primeros estaban las principales naciones escandinavas, además de Austria en el quinto puesto, Japón en el séptimo y Canadá en el octavo.

La subida de Nueva Zelanda se debe en parte a la elección de una nueva coalición gubernamental con amplia mayoría parlamentaria en noviembre de 2008 y su bajo índice de homicidios y gasto en defensa.

La encuesta evalúa a los países en base a 23 indicadores como la estabilidad política, las operaciones militares, los derechos humanos, el índice de asesinatos, el gasto militar, las relaciones internacionales y el riesgo de terrorismo.

Los autores del estudio, el tercero desde que se inició, dijeron que los “países pequeños, estables y democráticos”, principalmente en Europa, se sitúan en los primeros puestos regularmente.

Estados Unidos subió seis puestos, hasta el 83, situándose entre Ucrania y Kazajistán, después de que los investigadores recortaran el riesgo de un ataque terrorista. China permaneció sin cambios desde el año pasado en el puesto 74, mientras que Rusia se situó cerca del final de la lista, en el 136.

Los tres últimos puestos los ocuparon Irak, Afganistán y Somalia, “en un estado de conflicto y agitación continuos”, según el texto.

“Apenas concedió ocho meses de respiro en medio de la peor crisis económica, moral y social de la superpotencia hasta que, ayer, la impaciencia conservadora estalló en una masiva protesta contra lo que consideran es el “socialismo” y el “robo” que quiere imponer el presidente Barack Obama”. Masiva protesta contra Obama en Washington (La Nación - 13/9/09)

Miles de personas repudiaron el “socialismo” del mandatario
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Los manifestantes protestaron frente al Capitolio contra la reforma de salud y el elevado gasto público - Foto: AP

No hubo números oficiales, pero sí enojo, mucho enojo, en la calle. Y, en un hecho que no registra muchos antecedentes, decenas de miles de personas se congregaron alrededor de la Casa Blanca para insultar al presidente, a quien tildaron de “comunista”, “ignorante”, “mentiroso” y “ladrón”, entre otras lindezas. 

El fenómeno tiene bastante de novedoso. Durante el gobierno del ex presidente George W. Bush hubo numerosas manifestaciones de protesta, pero impulsadas, sobre todo, por sectores de izquierda críticos con la guerra de Irak. Pero no había ayer quien tuviera memoria de una movilización de tono conservador de la magnitud de la que se vio. 

Buena parte de la queja apuntó contra la anunciada reforma del sistema de salud que impulsa Obama. Pero no era solamente eso y, tal vez, un denominador común más amplio fuera el rechazo a la idea de tener que pagar más impuestos si, como parece probable, el gasto público se sigue expandiendo bajo este gobierno. 

“Yo no soy su cajero automático”, decían algunas pancartas de los manifestantes. Otras exhibían eslóganes como “la redistribución de la riqueza es un robo”, “no te metas con mi salud” o “no llenes la mente de nuestros hijos”. Otras, más brutales, insultaban al presidente y lo tildaban de “mentiroso, ignorante y nazi”. 

Temerosos de quedar asociados con sectores extremos, los republicanos se abstuvieron en mayoría de dar señales de presencia pese a que la marcha les vino como anillo al dedo. 

Fue el de ayer el acto de culminación de un amplio movimiento de protesta que ha colocado a la Casa Blanca a la defensiva. “Estamos cansados de que nos quiten el dinero para nada”, dijo una de las manifestantes. “Obama habla mucho pero no hace nada”, dijo otra. “Por fin nos hemos puesto de pie para decir que no queremos que nos tomen el pelo”, añadió un tercero. Otros daban por seguro que este gobierno “lleva al país de cabeza al socialismo”. 

Había fotos en las que Obama aparecía caracterizado como Adolf Hitler. Y otras en las que el Titanic se iba a pique con el mapa de Estados Unidos como pasajero y el líder demócrata como comandante. También hubo montajes insultantes para la titular de la Cámara de Representantes. La demócrata Nancy Pelosi aparecía en varios retratos con una nariz más larga que la de Pinocho. 

Pero fue el presidente el blanco mayor del descontento, con una protesta que se produce apenas tres días después de que Obama haya sido llamado “mentiroso” en pleno Congreso, en un brote de rabia de un legislador republicano en el que no pocos analistas vieron un costado racial. 

“Elizabeth Warren es una profesora de derecho de la Universidad de Harvard. En 2001 fue coautora de un libro titulado Una clase media frágil. Tres años más tarde, y con su hija Amelia Warren (ex consultora de McKinsey), publicó La trampa de los dos salarios. En 2006 fue una de las voces que mejor articuló en el documental Maxed Out, el drama que viven las familias atrapadas por las deudas, y si se pasan por el cine cuando llegue la película de Michael Moore - Capitalismo, una historia de amor-, tendrán el placer de conocerla”. Clase media o el pavo de la cena (Cinco Días - 19/10/09)

Warren ha salido del circuito universitario y se ha convertido en una figura de peso en Washington. Actualmente ocupa la presidencia del Panel de Supervisión del TARP (el plan de rescate de la banca) del Congreso y es la gran inspiradora de la idea de crear una agencia de protección de consumidores. Sus argumentos son sólidos y no escatima dureza, eso sí, su forma de expresarse es todo un contrapunto a la exaltación constante que se transmite por las cadenas informativas de 24 horas a los que suele acudir.

Hace unos días concedió una entrevista a The Washington Post en la que reafirmaba sus críticas a cómo se está usando el TARP.

Warren afirma que después de poner en el mercado los 700.000 millones de dólares del TARP, los bancos siguen teniendo activos tóxicos, algunos depreciados, pero convirtiéndose cada vez en algo más tóxico, pues cada vez hay más embargos y más paro. “La crisis en la que nos vimos hace un año es aún muy seria hoy”.

Inevitablemente se le preguntó por la premisa de la película de Moore, un hombre muy criticado incluso por los progresistas del país. “¿Acepta la idea básica de Moore de que el capitalismo, como es ahora, ha destruido a la clase media del país?”.

Warren no quiso ligarlo a un problema del capitalismo pero explicó con firmeza que “la clase media está sufriendo un intenso asalto”. Es algo que lleva años denunciando.

Según Warren, en las décadas de los cincuenta y sesenta, los gobiernos se plantearon ayudar a la clase media. Historiadores y economistas consideran que la ley G.I. de 1944 fue decisiva en ese sentido porque permitió que los veteranos de la II Guerra pudieran tener una educación de grado superior y acceso al crédito.

“Entre fines de los setenta y principio de los ochenta, la clase media se empezó a convertir en un recurso, como si fuera el pavo de Acción de Gracias”, explicaba. “¿Quién puede cortar otra pieza, quien puede sacar beneficio a esta otra? y así, la clase media empezó a tambalearse”.

Para esta profesora, las consecuencias son más que económicas. “La clase media nos da estabilidad política. Es la que nos da una América en la que creemos que cuando hacemos lo que hacemos no es para que un grupo de personas se enriquezca. Todos tenemos que sacar rentabilidad y por eso trabajamos, votamos y aceptamos los resultados electorales. El motivo por el que es seguro caminar por la calle es porque hay clase media”.

Unos días después, Warren dijo haberse quedado sin palabras al conocer las estimaciones de bonus que se repartirá Wall Street este año cuando hay tanto dinero de lo público en juego. ¿Su conclusión? “Esto mina la confianza en las instituciones financieras y en el sistema en su conjunto”.

“Un estudio de la Cruz Roja muestra que un número cada vez mayor de personas en Europa está buscando ayuda debido a la crisis económica global”. Cohesión social de Europa “en peligro” (BBCMundo - 19/10/09)

La investigación, llevada a cabo por la Federación Internacional de Sociedades de la Cruz Roja y de la Media Luna Roja (FICR), reveló que muchas personas de clase media que jamás habían recurrido a este tipo de asistencia en el pasado se unen hoy en día a los grupos tradicionalmente más vulnerables.

En el informe se advierte que “si no se toma ninguna medida, la cohesión social de toda la región puede ponerse en peligro, debido a las crecientes tensiones relacionadas con el incremento de la vulnerabilidad y la competencia entre los grupos menos privilegiados por puestos de trabajo y servicios”.

Según explica Imogen Foulkes, corresponsal de la BBC en Ginebra, el reporte, realizado en 40 países de Europa, el Cáucaso y Asia central, evidenció algunos resultados inesperados.

Por ejemplo, más del 60% de las sociedades de la Cruz Roja en Europa han empezado a incluir ayuda alimentaria en sus programas de asistencia, algo que no había tenido necesidad de hacer en muchos años.

En tanto, los trabajadores de esta organización humanitaria notaron un incremento en los problemas de salud mental y un mayor abuso de alcohol y otras sustancias. Esto está vinculado, aseguran, con el estrés provocado por la crisis financiera mundial.

La Cruz Roja aseguró que la clase media en Europa, en particular, ha sido golpeada por la recesión.

Muchos miembros de esta clase se encuentran muy endeudados y los más jóvenes tienen problemas para encontrar trabajo.

La organización aseguró que aumentaron los pedidos de ayuda financiera de familias que solían ser estables económicamente. Y ahora, entre 40 y 50 millones europeos son considerados por la FICR como “vulnerables” a raíz del desempleo.

Para la Cruz Roja los gobiernos no han hecho lo suficiente para hacerle frente al impacto social de la crisis: “Hasta el momento se han hecho pocas cosas para reforzar la protección social”.

El reporte advierte que a pesar de que la economía europea pueda estar dando señales de recuperación, siempre hay un período de tiempo antes de que esto se traduzca en nuevos puestos de trabajo, y así, el próximo invierno es probable que sea especialmente difícil para muchas personas.

Trygve Nordby, subsecretario general de Diplomacia Humanitaria de la FICR, señaló que el estudio se basó en lo que el personal de la Cruz Roja los y voluntarios “ven en las comunidades donde trabajan, lo que a menudo les permite detectar mucho más rápido los cambios de vulnerabilidad que las encuestas”.

“Ya son muchos los analistas que han anunciado el fin del ajuste en el mercado inmobiliario norteamericano, pero lo cierto es que los efectos de este proceso son devastadores. En verano de 2008, Libertad Digital publicaba uno de los efectos más llamativos y dramáticos de la crisis subprime, el nacimiento de auténticas ciudades de tiendas de campaña, compuestas en su mayoría por pequeños propietarios que tuvieron que abandonar su casa, merced a ejecuciones hipotecarias o embargos”. Testigos subprime en EEUU - “Ni en un millón de años pensé que acabaría en una casa de acogida” (Libertad Digital - 21/10/09)

Ahora, y pese a que el ajuste parece haber llegado a su fin, descubrimos otra realidad dramática. Según un estudio elaborado por la Coalición Nacional para Personas sin Hogar de EEUU en el último año el 10% de los indigentes sin hogar son personas que perdieron su hogar por una ejecución hipotecaria. Hace tres años, este porcentaje no llegaba al 1%.

Así lo recoge New York Times, quien relata como ejemplo, la situación que vive Sheri West, madre de tres hijos, abuela de seis y bisabuela de uno, que se quedó sin casa después de que el banco embargara su vivienda. Los primeros días los pasó en su coche, un Hyundai Sedan y se aseaba en el antiguo patio trasero de su casa. Luego estuvo viviendo con amigos y ha prolongado esta situación por más de un año.

Ya sin opciones, Sheri West ha tenido que acudir a un refugio de indigentes. Una de esas casas de acogida como la que ella misma regentó años atrás. “Ni en un millón de años hubiera dicho que terminaría en una casa de acogida; Yo era propietaria de uno de estos albergues y ahora vivo en uno”.

Un creciente número de estadounidenses que han perdido sus casas están aterrizando en refugios para indigentes, de acuerdo a los grupos de servicio social y un reciente informe de una coalición de defensores de la vivienda.

En Cleveland, el centro católico del West Side donde se refugia la señora West, recuerda que en 2007 no acudió ningún indigente que estuviera en la calle por un embargo hipotecario. En 2008 acudieron dos personas en esta situación y en 2009 ya son cuatro los que acuden por este motivo.

Este comportamiento también se ha observado en albergues de California, Michigan y Florida, donde una combinación de desempleo y la caída de los bienes raíces han generado un endurecimiento de las ejecuciones hipotecarias.

Según el director ejecutivo de la Casa de la Misericordia en Santa Ana, California, advierte que este perfil de usuarios de albergues de personas sin hogar son “familias que nunca antes han necesitado una ayuda como esta y no tienen ni idea de a dónde ir, se sienten humillados y no saben, ni siquiera, qué tienen que pedir”.

“La conclusión de expertos de toda Europa es clara: vivimos peor que nuestros padres y nuestros hijos vivirán peor que nosotros. El descenso social está amenazando a unas clases medias airadas y desorientadas que no saben cómo afrontar su futuro. Como subraya José Félix Tezanos, catedrático de sociología de la UNED y director de la Fundación Sistema, nos hallamos ante un cambio de consecuencias imprevisibles. El declive de las clases medias tiene que ver con la crisis (“quien posee mayores recursos siempre tiene reservas para los malos momentos, mientras que las capas medias se caracterizan por vivir al límite de sus posibilidades”), pero también forma parte de un panorama más amplio, el de una movilidad social descendente que resulta novedosa en las sociedades occidentales”. La movilidad social ya no es ascendente, sino descendente (El Confidencial - 12/12/09)

Según Tezanos, hemos entrado en una época en la que los hijos tienen menos oportunidades que sus padres y donde las situaciones de necesidad actuales son paliadas gracias a los recursos familiares, “pero cuando éstos se agoten (porque los padres se jubilen, por ejemplo) vamos a encontrarnos con un fenómeno de gran complejidad y de imprevisibles consecuencias”.

Reyes Calderón, vicedecana de la facultad de Económicas de la Universidad de Navarra, coincide en el diagnóstico sobre el declive que está viviendo el estrato social intermedio en la Vieja Europa. “La consultora Mckinsey publicó un informe intitulado Alemania en el año 2020, en el que aseguraba que la clase media alemana (el 53% de la población) estaba amenazada y caería en la pobreza si no se alcanzaban sostenidamente tasas de crecimiento del PIB superiores al 3%. El ejemplo de Alemania se puede extender a otros países”. 

Esa sensación de inseguridad, junto con el deterioro del nivel de vida en el que crecieron, está provocando sentimientos contradictorios en las capas medias. El más frecuente, el del resentimiento: en tanto las promesas en las que se criaron (en esencia, la conservación de un nivel económico a cambio de un esfuerzo formativo) ya no están operativas, y en tanto cumplieron su parte obteniendo los diplomas que se les exigían, buena parte de la clase media vive con una sensación de haber sido estafada. Y se trata de una clase de actitudes que irán en aumento, en parte por la ausencia de mecanismos sociales que las contengan. Como asegura Tezanos, “vivíamos en un mundo con grandes agarraderas vitales, como eran el trabajo y la familia, y con un sistema de identidades fuertes (patria, religión, clase social). 

Hoy, por el contrario, las tasas de nupcialidad han caído enormemente, mucha gente no tiene familia a la que recurrir, la mitad de las parroquias en España ya no tienen ni siquiera cura y se descree profundamente de las ideas políticas”. Ese mundo de convicciones firmes ha sido sustituido, afirma Tezanos, por sistemas microscópicos de identidad, “donde imperan pareceres, impresiones y tendencias que proporcionan las tres g: generación, gusto y género. La gente se relaciona con personas de su misma edad, con aficiones similares y de su mismo sexo”. Todos estos factores, pues, hacen que estemos a las puertas de “un cambio de una hondura espectacular”.

Esa debilidad de las grandes ideas se manifiesta, asegura Calderón, en dos terrenos. La pérdida de valores es uno de ellos. “La clase media ha sido tradicionalmente identificada con el esfuerzo, la austeridad, la palabra dada, los lazos familiares. Esos valores no han caído en desuso con la crisis económica sino con la larga etapa de prosperidad artificial que hemos vivido. La riqueza, las metas, el éxito parecían estar siempre al alcance de la mano, se lograban sin esfuerzo y producían altos rendimientos”. La consecuencia de este nuevo contexto fue que la clase media cambió su patrón de consumo, su comportamiento económico y su educación en valores, con consecuencias muy negativas: “Enseña  ahora a tus hijos, que han vivido accediendo a todos los bienes al instante, que tienen que ser felices con muy poco y, ese poco, obtenido con mucho trabajo”. 

El segundo aspecto que explicaría la debilidad de las capas medias, según Calderón, son las deficientes acciones institucionales: “si bien los Estados sabían que eran su principal fuente de ingresos fiscales, no han ajustado sus instituciones para fomentar un desarrollo sostenido de sus clases medias. Ser tendero, autónomo, tener una pequeña empresa o un despacho profesional está tan mal tratado en España que más pareciera que fueran enemigos y no amigos”. Y ese entorno de pérdida de poder adquisitivo, “el mal tratamiento fiscal y la dura competencia global (muchas veces sin las mismas reglas de juego) están haciendo que se desplome un sector de la clase media, lo que puede ser una amenaza política, económica y social. Si no alcanzan unos mínimos, nuestra forma de vivir peligrará”.

Las consecuencias políticas de una situación en la que se mezclan el declive económico con el debilitamiento de los lazos sociales y con un resentimiento creciente están todavía por explorar. Es cierto que tenemos experiencias que nos pueden servir de guía, pero también lo es que este contexto tiene componentes nuevos que pueden producir movimientos inesperados. Históricamente, el resentimiento suele traducirse, según Andrew Richards, profesor de ciencia política en el Centro de Estudios Avanzados en Ciencias Sociales de la Fundación Juan March, “en apatía política; es decir, en la tendencia de rechazar los partidos políticos con el argumento que ninguno de ellos representa o defiende sus intereses, que todos los políticos son iguales, etc. El resultado de este tipo de sentimiento es la decisión de no votar, generando así mayores niveles de abstención en las elecciones, y también un declive en la proporción del electorado que se identifica fuertemente con un partido político u otro”. 

El segundo efecto del resentimiento consiste “en el apoyo (explícito o implícito) para las fuerzas políticas extremas, de izquierda o -sobre todo, en los últimos años- de derecha, y actitudes cada vez más intolerantes y menos liberales sobre temas como la inmigración, el estado de bienestar y la delincuencia. Y quizás menos confianza (por parte de la clase media) en los sistemas públicos de educación y salud que ofrecen, aparentemente, menos beneficios, y funcionan peor que antes”. 

En ese sentido, y dado que la irritación con la política y con sus actores principales está creciendo, bien puede sentenciarse, y así lo significa Richards, que “quienes mejor canalicen ese descontento serán los triunfadores electorales”. El tema clave es cómo dirigir, y hacia dónde, ese caudal de emociones negativas. “En muchos países europeos la izquierda ha adoptado posiciones cada vez más derechistas para mantener la lealtad de sus bases tradicionales, disminuyendo así la amenaza electoral de la derecha. Pero eso significa, a largo plazo por lo menos, la derrota de cualquier agenda política progresista e inclusiva”. 

Para Calderón, sin embargo, la debilidad de las formaciones políticas no es más que el reflejo “de una clase media atocinada, que produce partidos sin garra, sin programa, casi sin ideología. Eso tendrá que cambiar. Estimo que la secuencia será, más o menos, la siguiente: las clases  medias dejarán de votar y la socialdemocracia pagará las consecuencias de su aburguesamiento estéril. Entonces surgirán nuevos partidos con ideología y bandera”.  

Pero, asegura Tezanos, el problema va mucho más allá de lo meramente político, puesto que avanzamos hacia un mundo lleno de incertidumbres laborales, económicas y vitales. “Estamos entrando en una nueva era. Se acabó lo conocido”.

- Oda a la insumisión fiscal 

A la banca la salvaron los estados soberanos; si se tambalean los países, ¿quién los salvará? - Esto no es capitalismo (se socializan las pérdidas y se privatizan las ganancias), los hechos son incontestables (se ayuda al que lo hace mal para que lo siga haciendo mal), hay riesgos morales por todas partes; sólo (nos) queda la anarquía (frente a los que dicen gobernarnos). 

Estamos ante una situación en la que la clase política y empresarial produce una selección negativa. Pero como contribuyentes, nos han metido en el acelerador de partículas. Cuanto peor, mejor. Es decir, que sólo cuando la mierda te llega al cuello te atreves a asumir la “insumisión fiscal”. Pero será duro y tampoco está siendo gratis.

Una propuesta políticamente incorrecta: Antes de ser víctimas por omisión (y cómplices pasivos por estulticia) de la muerte asistida de la democracia social, “rebelión fiscal” (mejor “solos”, que mal acompañados), o miopía, amnesia y anestesia. 

Con mi dinero NO -  Fin del “blip” (espejismo): que cada palo aguante su vela. No queda otra que deconstruir esta casa torcida. Hay que volver a los “netos”. Ustedes eligen…

En las siguientes páginas les presento varias “cuentas y cuentos” a modo de “sumario” para justificar la insumisión fiscal. Ustedes pueden dar o quitar razones (como siempre). Los párrafos subrayados intentan resaltar las partes más significativas de las noticias (lectura abreviada), los párrafos en rojo destacan la importancia de la información (lectura recomendada). Muchas ilustraciones, gráficos, tablas y fotografías, les resultarán sorprendentes y algunas  inquietantes (eso espero)… Pasen y lean.  

- Sección - No olvidar lo inolvidable… no sólo se ha perdido la disciplina, sino también la vergüenza

A comienzos de 2009, la angustia se apoderaba de los inquilinos de Wall Street mientras algunas vacas sagradas, como Lehman Brothers, fueron devoradas por la epidemia de las hipotecas basura y los perversos derivados asociados a éstas. Hace poco más de un año, el ex presidente de EEUU, George Bush, advirtió sobre el posible colapso del sistema financiero, al mismo tiempo que la cuna del capitalismo urdía un plan de rescate, valorado en 700.000 millones de dólares y con cargo a los contribuyentes.

Casi 365 días más tarde, el S&P 500 registra máximos anuales con una subida del 24,8% en 2009, los cinco bancos más importantes continúan con sus operaciones y casi todos han resuelto sus deudas, Bernard Madoff cumple condena por su descomunal fraude, las principales entidades financieras se preparan para repartir más de 25.000 millones de dólares en bonus y la Casa Blanca cuenta con un nuevo inquilino: el demócrata Barack Obama.

Antecedentes: del Ensayo sobre La argentinización de la economía mundial  -   Noviembre 2009

Entre la emisión y la deuda (Bernanke y más allá… ¿la hiperinflación?) 
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Algunos datos y gráficos significativos (números animados)

Horsham, Reino Unido.- “Representantes del gobierno estadounidense llegaron a la cumbre de ministros de economía del Grupo de los 20 (G-20) con la idea de persuadir a otros países a que inicien una nueva ronda de gasto. No obstante, terminaron el encuentro sintiendo la presión internacional para que reparen el debilitado sector bancario de Estados Unidos”. Autoridades de finanzas del G-20 presionan a EEUU para que repare su sector bancario (The Wall Street Journal - 16/3/09)
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“La entrevista al presidente de la Reserva Federal de EEUU (Fed), Ben Bernanke, en 60 minutes se centró en sus previsiones sobre el fin de la crisis. Bernanke ahuyentó el riesgo de caer en una depresión económica, pero también admitió que la Fed imprime dinero para impulsar la economía. Bernanke habla claro: La FED está “imprimiendo dinero” (Libertad Digital - 17/3/09) 

Pero, ¿cómo está impulsando la Fed la estabilización del deteriorado sistema financiero de EEUU? El gran objetivo de la política aplicada por Bernanke, hasta el momento, ha consistido en evitar el riesgo de caer en una recesión con deflación (caída de precios generalizada), al estilo de Japón o la Gran Depresión de los años 30 en EEUU.

Para ello, Bernanke no ha dudado en poner en marcha medidas extraordinarias. En un momento de la citada entrevista, el periodista Scott Pelley pregunta lo siguiente: “¿Ha estado imprimiendo dinero?”. “Bueno, efectivamente”, afirma Bernanke. “Tenemos que hacerlo porque nuestra economía está muy débil y la inflación es muy baja”, indica. “Cuando la economía comience a recuperarse será el momento de abandonar esos programas, subir los tipos de interés y asegurarnos de que la recuperación no implique inflación”. 

Así pues, la inyección de liquidez al mercado financiero por parte de la Fed no procede del “dinero de los impuestos”, aclara Bernanke. “Los bancos tiene cuentas abiertas con la Fed, al igual que usted tiene una cuenta en una banco comercial. De este modo, para prestar créditos a un banco, nosotros simplemente usamos el ordenador (apunte contable) para aumentar el tamaño de la cuenta que ellos (los bancos) tiene con la Fed”. Algo “muy similar” a la impresión de dinero, admite.

“El agujero en las cuentas de EEUU carece de precedentes. Los 1,75 billones de déficit público multiplican por cuatro el PIB de Argentina, Austria y Grecia; y equivalen al tamaño de la economía española. Obama ha hipotecado ya 10 billones  de gasto público y, para financiarlo, subirá impuestos. Los ciudadanos se rebelan, aunque realmente pocos se hacen idea de lo que significa este volumen de dinero”. ¿Sabe cuánto ocupa un billón de dólares? (El Confidencial - 17/3/09)

La página web especializada Moneyweb ha publicado un curioso artículo en el que enseña a los contribuyentes cuánto ocupa un billón de dólares. Para ello, comienza con una aproximación al billete de 100 dólares norteamericanos, una cantidad que la mayoría de los ciudadanos han tenido alguna vez en sus carteras y, por lo tanto, una buena referencia para realizar la comparación.
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Si se agrupan 100 billetes de 100 dólares en paquetes, cada uno de ellos tendría un grosor de media pulgada (12,7 milímetros) alcanzaría los 10.000 dólares y podría llevarse en el bolsillo sin problema. Sería una cantidad más que suficiente para afrontar los gastos semanales o darse una juerga antológica.
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Y se lo crean o no, la siguiente imagen muestra lo que ocuparían 100 paquetes de 10.000 dólares (un millón de dólares) en comparación con un ser humano. Se podrían meter en un bolso y llevarlos encima sin problemas de espacio.
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Pero mientras que un paquete de billetes de 100 dólares que alcance la cifra de un millón de unidades de la divisa verde no impresiona demasiado, cuando tenemos 100 millones el volumen es más que respetable. Equivale aproximadamente a un palé estándar de la construcción.
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Si continuamos agrupando paquetes de billetes llegamos a los 1.000 millones de dólares...
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Finalmente, ya podemos saber cuánto ocupa un billón de dólares. Es un número que últimamente se está escuchando mucho en la Casa Blanca y ahora los ciudadanos saben lo que es. ¿Están ustedes preparados? 
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“La Reserva Federal de Estados Unidos anunció que comprará bonos del Tesoro de largo plazo por valor de hasta US$ 300.000 millones en los próximos seis meses y que ampliará las compras de deuda respaldada por hipotecas para sostener el mercado de crédito y promover la recuperación de la economía”. La Fed bombea dinero (BBCMundo - 18/3/09) 

La Fed también anunció que invertirá US$ 750.000 millones en la compra de títulos hipotecarios adicionales, hasta alcanzar un total de US$ 1,25 billones. 

Además, comprará deuda emitida por agencias de financiamiento hipotecario respaldadas por el gobierno, como los gigantes inmobiliarios Freddie Mac y Fannie Mae, por valor de US$ 100.000 millones. 

“El presidente del Banco Central Europeo (BCE), Jean-Claude Trichet, indicó ayer durante una conferencia en París que se está en un proceso de conversaciones para considerar si se adoptan medidas menos convencionales de política monetaria”. La Fed mete presión al BCE para que empiece a imprimir billetes (Expansión - 19/3/09)

Reafirma así lo dicho en la última reunión de política monetaria, cuando rebajó el precio del dinero desde el 2% al 1,5%. La institución monetaria se encuentra bajo presión, principalmente, después de que la Reserva Federal anunciara que comprará durante los próximos seis meses deuda pública por importe de 300.000 millones de dólares.

Así lo ven los expertos de Royal Bank of Scotland. “Creemos que la presión para que el BCE se embarque en algún tipo de programa de compra (refiriéndose a activos) está aumentando hasta llegar a ser insostenible, con la mayoría de los bancos centrales del mundo luchando de forma muy activa para combatir los riesgos de deflación mediante la adquisición de deuda pública”, indican en RBS.

¿Una crisis que empezó por el exceso de crédito se puede solucionar con más deuda? 

“Una pregunta un tanto irritante acecha en torno a los esfuerzos del gobierno de reactivar un sistema financiero inactivo: ¿Una crisis que empezó por el exceso de crédito se puede solucionar con más deuda?”. Deuda: una curiosa solución a la crisis (Intereconomia - 19/3/09) 

La típica respuesta que nos dan los economistas es que no. Eso es, “no, más crédito no hará que desaparezca el problema. Pero, el gobierno debería hacer todo lo que pueda para restablecer los préstamos bancarios y para prevenir que la economía empeore”. 

Aún así, Washington parece convencido da la gran capacidad que la deuda tiene para reavivar la economía del país. El Secretario de Tesoro estadounidense, Timothy Geithner, es sólo el último en proclamar lo que ya es el “mantra” oficial. Sin crédito, lo que tanto él como otros ejecutivos llaman “la sangre” de la economía, ya te puedes despedir de las esperanzas de recuperación. 

“La expansión monetaria cuantitativa (quantitative easing) ha llegado pisando fuerte. Japón, Reino Unido y Suiza la están aplicando. Ahora, EEUU está siguiendo el ejemplo, y se espera que Canadá y Suecia sean los siguientes. Sin embargo, existen diferencias importantes entre la política monetaria de EEUU y las del resto. La expansión monetaria cuantitativa (EMC) no es similar en todos los casos”.  “Quantitative easing”, también (Expansión - 20/3/09) 

Aparentemente, todos los bancos centrales que usan la EMC se centran en la cantidad de dinero en el sistema -de ahí el término “expansión monetaria cuantitativa”-. Sin embargo, lo que parecen querer conseguir, en realidad, es influenciar otras variables clave, como la rentabilidad de los bonos y, en algunos casos, el tipo de cambio. Ambos caen de forma pronunciada cuando se anuncia la EMC.

Se espera que la compra de bonos gubernamentales y corporativos con dinero creado específicamente para ese propósito reduzca los costes de los créditos.

- Los Bancos Centrales imprimen billetes a toda máquina para comprar deuda (Libertad Digital - 30/3/09) 

Las maquinas de imprimir billetes echan humo. Los Bancos Centrales de EEUU, Japón y Reino Unido comprarán deuda pública y privada con el nuevo dinero creado de la nada y ahora el BCE se suma a la medida. Además, el organismo que preside Trichet avanza que los tipos pueden bajar al 0%.
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       Los Bancos Centrales están imprimiendo nuevo dinero, creándolo de la nada.

LD (L. Ramírez / M. Llamas) La política monetaria se ha convertido en la principal herramienta de los Gobiernos de todo el mundo para intentar superar la crisis financiera, pero las decisiones de los Bancos Centrales pueden aumentar más los problemas. 

Las decisiones de los organismos monetarios están cortadas por el mismo patrón y el mensaje que se repite como si fuera un mantra sagrado es que sólo se puede estabilizar la economía hundiendo los tipos de interés e imprimiendo billetes (nuevo dinero creado de la nada) para adquirir deuda de los Estados y de las empresas.

En Estados Unidos, el presidente de la Reserva Federal (Fed), Ben Bernanke, ha admitido sin contemplaciones que la Fed “está imprimiendo dinero” para impulsar la economía. Al otro lado del Atlántico, los tipos de interés están situados en la horquilla del 0% al 0,25%.
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La Reserva Federal ha anunciado el incremento de sus programas de compra de titulizaciones hipotecarias y un plan de hasta 300.000 millones de dólares para adquirir bonos del Tesoro a largo plazo en los próximos seis meses, con el objetivo de ayudar a mejorar las condiciones de los mercados privados de crédito.

La principal preocupación de Bernanke es que EEUU sufra una crisis similar a la de Japón, con una recesión económica acompañada de bajadas sostenidas en los precios (deflación), o como ocurrió en la depresión norteamericana de los años 30. Precisamente el presidente de la Fed conoce de cerca el caso nipón, ya que lo ha estudiado con detalle en los últimos años.

Para evitar esto, el presidente de la Fed defiende que “empleará todas las herramientas a su disposición”.

En Asia, el Banco Central de Japón mantiene los tipos de interés en el 0,1% y ha elevado las compras de deuda pública (bonos) un 29% este mes en un esfuerzo por “generar operaciones de mercado sin problemas”. 

El Gobierno nipón defiende que el proceso “es un medio eficaz de monetización de deuda pública”, aunque los responsables del organismo monetario evitan admitir que este sea su principal objetivo. El gobernador del Banco Central, Masaaki Shirakawa señala que su decisión de comprar más bonos se basa en las necesidades del mercado y que no tiene vinculación con los gastos que planea el Gobierno para sacar a la economía de la recesión y lo que se prevé sea una segunda ola de deflación.[image: image111.jpg]



Pero los analistas y los economistas no se creen esta versión oficial. “La decisión del Banco de Japón se puede interpretar como una monetización efectiva de la deuda pública, aunque el Banco Central nunca lo dirá porque es independiente del Gobierno”, dijo Junko Nishioka, economista de Royal Bank of Scotland.

Los planes de gasto del primer ministro Taro Aso requerirían al Gobierno que aumente la montaña de deuda pública, que ya excede el 150% del Producto Interno Bruto (PIB). 

Las compras de títulos públicos domésticos por parte del organismo monetario ayudarían a mantener bajos los costes de la financiación, según defienden los defensores de esta política monetaria.

En el Viejo Continente los hechos son muy similares. El Banco de Inglaterra está imprimiendo billetes en un nuevo intento por inyectar liquidez a la maltrecha economía británica. Puesto que los numerosos recortes de los tipos de interés no están dando los resultados esperados. Ahora están en el 0,5%. 
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En vista de este fracaso, el Banco Central británico dice que va a utilizar “otras medidas” de política monetaria: los nuevos billetes serán empleados en la compra de deuda pública, empresarial y bancaria. 

El presidente del organismo regulador Merving King espera que aumentando la cantidad de dinero disponible en la economía se logre expandir el crédito y reactivar así el consumo, aunque no está claro que estos efectos se logren gracias a estas medidas. De momento es más un deseo que una realidad.

El BCE también se apunta a imprimir billetes

Y precisamente, el único organismo monetario que hasta ahora estaba realizando una gestión de la crisis que se podría calificar de moderada (sin bajadas grandes de los tipos y limitando la compra de bonos) ha decidido pasar a la acción y seguir al resto de Bancos Centrales. 

El BCE, que dirige Jean Claude Trichet estudia llevar a cabo “acciones no convencionales” para mejorar la liquidez “si los tipos de interés llegan a cero”. El dinero sería empleado en la adquisición de pagarés y deuda respaldada por activos. Así lo ha afirmado Nout Wellink, miembro del consejo de gobierno de la institución.

“No se puede descartar, si existe un motivo para hacerlo, que el BCE tome pasos en esa dirección. Sus estatutos de asociación no están reñidos con esto”, afirmó este jueves en la presentación del informe anual del banco central holandés.

Aún así, Wellink aclaró que aún no se ha agotado el margen de maniobra en materia de tipos de interés y que el BCE no ha entrado todavía en el mercado de los pagarés financieros y los bonos respaldados por activos porque es un mercado “considerablemente menos importante” para Europa que para Estados Unidos. Pero ahora las cosas son diferentes.[image: image113.jpg]



Aunque algunos directivos del BCE, incluido el presidente, Jean-Claude Trichet, han afirmado que no  hay lugar para recortar el principal tipo de refinanciación, que actualmente está en el 1,5%. Por ello, Trichet y otros miembros de la entidad, que abogan por no recortar los tipos por debajo del 1%,  no descartan la adopción de medidas “no convencionales”.  

Sin embargo, los economistas esperan que el BCE siga bajando los tipos y se prevé que en la próxima reunión lleve a cabo un recorte de 50 puntos básicos.

Respecto a la coyuntura económica actual en el continente, Wellink se mostró cauto para no pronosticar un final de la recesión. “Existe consenso sobre que la economía se reactivará en algún momento de 2010 y no es surrealista”, apuntó. Además, recordó que “las crisis financieras previas han mostrado que es casi imposible predecir cómo y cuándo llegará la recuperación. Podría llevar entre dos y tres años, lo que nos llevaría a 2011”.

También se refirió al riesgo de que se produzca una deflación global y la atribuyó a la caída de los precios de las materias primas. En este entorno, Wellink no descarta que se produzcan importantes caídas en los precios al consumo en la zona euro. “Esto no es un problema por sí solo mientras los consumidores no empiecen a posponer continuamente sus adquisiciones, esperando a caídas futuras de los precios”, explicó.

Deuda empresarial de “alta calidad”

Hasta este jueves, el Banco de Inglaterra ha comprado hoy 124 millones de libras en bonos corporativos. Entre los elegidos se encuentran los de la compañía española Iberdrola. Otros bancos centrales se están planteando comprar deuda de alta calidad para asegurar la liquidez en empresas estratégicas. El Banco de Japón se encuentra próximo a estas medidas, y el Banco Central Europeo mantiene la puerta abierta a este tipo de acciones. 

El Banco Central del Reino Unido ha comprado emisiones de deuda de algunas de las mayores compañías que operan en la economía británica, como British Telecom, Centrica, General Electric, Vodafone o Scottish Power, esta última perteneciente al Grupo Iberdrola. Así, el organismo monetario toma participaciones en algunas de las empresas estratégicas para el país.

Los activos comprados por el banco son de “alta calidad y liquidez”, según aseguran con lo podrá rentabilizar estas inversiones. El gobernador del Banco de Inglaterra, Merving King, aseguró ante el Parlamento británico que lo que importa en esta operación no es la cantidad de deuda que han adquirido sino el efecto de esta acción sobre los diferenciales del crédito en estos mercados. 

En cuanto a la rentabilidad de esta deuda, el diferencial que presenta con respecto a la deuda pública en el Reino Unido u otras economías desarrolladas es alto. En concreto, la rentabilidad media que ofrecen los bonos corporativos es 283 puntos básicos mayor que las de los bonos del Tesoro británico a 10 años. Por tanto, el organismo podrá sacar provecho de estas medidas para reactivar la economía. 

Esta compra se inscribe dentro de un plan más amplio para hacer frente a la crisis económica y financiera. El Banco de Inglaterra gastará 75.000 millones de libras para la recuperación del Reino Unido. En este sentido, el organismo monetario británico ya ha comprado deuda privada a tres meses por valor de 1.890 millones de libras y bonos del Tesoro del Reino Unido por valor de 9.500 millones de libras.
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El Banco de España ha confirmado que no tiene competencias para realizar estas compras de activos, y que la responsabilidad de estas acciones recae en el Banco Central Europeo. Sin embargo, el representante español en el consejo del banco central, José Manuel González Páramo, ha reiterado que las previsiones de inflación del BCE permiten emprender todo tipo de medidas para reactivar la economía, como bajar los tipos “con gran agresividad”.

“Un inspector general especial que supervisa los esfuerzos del gobierno para rescatar a ciertas compañías dijo el martes que el Estados Unidos hasta el momento ha destinado cerca de US$ 2,98 billones (millones de millones) para la estabilización de las compañías financieras y el rescate de las automotrices locales”. Los rescates del gobierno de EEUU suman US$ 2,98 billones, según supervisor del programa (The Wall Street Journal - 31/3/09) 

La cifra refleja el gasto del Programa de Alivio de Activos en Problemas (TARP) del Tesoro estadounidense, así como la financiación para varios programas de la Reserva Federal y Federal Deposit Insurance Corp., según datos que el inspector especial Neil Barofsky planea presentar al comité de finanzas del senado. Esto no incluye los costos de los préstamos de capital de trabajo para General Motors Corp. y Chrysler LLC o el nuevo programa de garantía de autos del gobierno anunciado el lunes.

Tal despliegue de fondos en tan corto plazo “inevitablemente atraerá a aquellos que buscan beneficiarse de manera criminal” dijo Barofsky en un testimonio preparado para la audiencia ante el comité. “pero si se aplican algunos de los cálculos de fraude en recientes programas gubernamentales, en términos porcentuales, al TARP, podemos contemplar la pérdida de cientos de miles de millones de dólares por fraudes”, dice el texto de la intervención.

“Nadie duda ya que la crisis actual ha sido provocada por los excesos cometidos por los bancos durante la última década. Una actuación descontrolada que les ha llevado a contabilizar miles de millones en pérdidas y a poner en jaque a la economía mundial. Para evitar un desastre mayor, los Gobiernos se han visto obligados a abandonar su alergia a intervenir en la economía, inyectando cantidades ingentes en el sistema financiero. Literalmente, los contribuyentes están rescatando a las entidades. Y el precio pagado no es pequeño”. EEUU destina toda su riqueza de un año para salvar a la banca (Negocios - 31/3/09) 

Hasta el momento, el Gobierno de EEUU ha gastado, prestado o garantizado 12,8 billones de dólares en sus diversos programas de salvamento de la economía, tratando de frenar la recesión más profunda desde los años 30. Una cantidad que se acerca al Producto Interior Bruto (PIB) del país en 2008, es decir, al valor de todo lo producido por los estadounidenses durante el año pasado, según informa Bloomberg, que fueron 14,2 billones de dólares. Es decir: el resultado del trabajo de los ciudadanos del país durante todo un año se ha destinado a ayudar a los causantes de la crisis, los bancos.

El dinero utilizado corresponde a 42.105 dólares por cada hombre, mujer y niño de Estados Unidos, y supone 14 veces los 899.800 millones de dólares en efectivo que se encuentran en circulación en el país.

La presidenta del FDIC, Sheila Bair, advirtió de que el fondo de garantías para proteger los depósitos de los clientes en los bancos estadounidenses podría agotarse por culpa de las sucesivas quiebras de instituciones bancarias. El pasado 25 de septiembre, la caída de Lehman Brothers supuso la mayor bancarrota de la historia del país.

La cantidad empleada en rescatar a la economía ha crecido un 73% desde noviembre del año pasado, cuando el volumen de fondos, préstamos y garantías ascendía a 7,4 billones, según los cálculos realizados por Bloomberg. “La comparación con el PIB sirve para demostrar cómo de extraordinarios son los esfuerzos que se han hecho para estabilizar los mercados de crédito”, señala Dana Johnson, economista jefe de Comerica Bank, una entidad estadounidense.

“La siguiente tabla detalla los compromisos hechos por la Fed y el Gobierno con el dinero de los contribuyentes estadounidenses en los últimos 20 meses, según datos recopilados por Bloomberg”. ¿Cuánto cuesta el rescate financiero de EEUU? La cantidad total casi asciende al PIB del país (El Economista - 1/4/09) 

Organismo
Límite
Gasto actual

Reserva Federal



Descuento crédito primario
110,74
61,3

Crédito secundario
0,19
1

"Primary dealer" y otros 
147
20,18

Liquidez ABCP
152,11
6,85

Crédito a AIG
60
43,19

Financiación CP cartera neta
1800
241,31

Maiden Lane (Bear Stearns)
29,5
28,82

Maiden Lane II (AIG) 
22,5
18,54

Maiden Lane III (AIG)
30
24,04

Term Securities Lending 
250
88,55

Term Auction Facility 
900
468,59

Préstamo valores a 1 día 
10
4,41

Term Asset-Backed Loan Facility
900
4,71

Swaps cambiarios/Otros activos
606
377,87

MMIFF 
540
0

Compras deuda GSE 
600
50,39

Instrumentos respaldados hipotecas GSE
1000
236,16

Porción de Fed rescate Citigroup
220,4


Rescate Bank of America
87,2


Compromiso compra bonos Tesoro
300
7,5

Total Reserva Federal 
7765,64
1678,71

FDIC



Inversión Público-Privada*
500


Garantías liquidez FDIC
1400
316,5

GE
126
41

Rescate Citigroup FDIC 
10


Rescate Bank of America
2,5


Total FDIC
2038,5
357,5

Tesoro



TARP
700
599,5

Exenciones fiscales para bancos 
29
29

Paquete de estímulo (Bush) 
168
168

Estímulo II (Obama)
787
787

Estabilización Tesoro 
50
50

Compras préstamos para estudiante
60
0

Apoyo para Fannie/Freddie 
400
200

Línea de crédito FDIC
500
0

Total del Tesoro
2694
1833,5

Departamento Vivienda 



Hope for Homeowners FHA
300
300

Total Departamento Vivienda
300
300

TOTAL
12798,14
4169,71

Fuente Bloomberg. Cantidades en miles de millones de dólares. *El compromiso de la FDIC para garantizar los préstamos en el marco de los Legacy Loan Program y Legacy Asset Program incluye una línea de crédito de 500.000 millones de dólares del Tesoro de Estados Unidos.

“EEUU y el Reino Unido podrían permitir un alza rápida de los precios para reducir el valor de sus obligaciones”. La inflación, una tentación para los países endeudados (The Wall Street Journal - 1/4/09) 

El presidente de Estados Unidos, Barack Obama, y el primer ministro británico, Gordon Brown, intentan liderar el mundo en una batalla contra la crisis financiera, inyectando millones de millones de dólares para reanimar sus economías y rescatar a los bancos. Los inversionistas y políticos, sin embargo, se preguntan si esos gobiernos podrán afrontar el costo de sus medidas.

La respuesta, según analistas y economistas, es casi seguro que sí. Pero algunos hacen una advertencia: a medida que la deuda de los países alcanza niveles no vistos en décadas, éstos se enfrentarán a la creciente tentación de dejar que la inflación crezca a un ritmo superior al que típicamente permitirían, una medida que reduciría el valor de su deuda a medida que los precios suben.

Eso podría perjudicar en gran medida a todo tipo de inversionistas, desde jubilados de EEUU y el Reino Unido que dependen de una pensión fija, a grandes tenedores de bonos del Tesoro estadounidense como el banco central de China.

“Sería algo terrible, de proporciones épicas, pero es probablemente más fácil que una moratoria rotunda”, señala Kenneth Rogoff, un profesor de economía de la Universidad de Harvard y ex economista en jefe del Fondo Monetario Internacional.

Si las medidas de estímulo dan señales de que están funcionando y previniendo la deflación, tanto EEUU como Gran Bretaña tendrán que solucionar otro dilema: ¿cuándo y cómo hacer un alto y poner sus déficit fiscales bajo control?

Si esperan demasiado, podrían desatar una espiral inflacionaria a medida que gran parte del dinero de los estímulos va detrás de los mismos productos y empleos, una posibilidad cada vez más preocupante.

Rogoff predice que en tres o cinco años, la inflación anual puede llegar a hasta 10% en EEUU y al mismo nivel en el Reino Unido aún más pronto.

“El presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, señaló hoy que hay ahora más crédito disponible para los consumidores y las empresas después que el banco central ha tomado medidas sin precedentes para sustentar el sistema financiero. “Para afrontar la crisis actual, la Reserva Federal ha tomado numerosas medidas agresivas y creativas”, añadió Bernanke en un simposio en Charlotte, Carolina del Norte”. Bernanke dice que ahora hay más crédito (Intereconomia - 3/4/09) 

En el curso de un año la Reserva Federal ha ampliado enormemente su hoja de balance, que ha pasado de unos 870.000 millones a alrededor de 2 billones de dólares al haber comprado activos que incluyen títulos hipotecarios, deuda empresarial y bonos de largo plazo del Tesoro de EEUU. La Fed, añadió Bernanke, no ha terminado su labor y vigilará cuidadosamente los mercados financieros y la economía para recortar la liquidez y el crédito que ha proporcionado a medida que se recuperen las fuentes de financiación más tradicionales. 

“Ya no vivimos en un mundo en el cual las acciones de los bancos centrales se limitan a ajustar la tasa de interés de corto plazo”, dijo Bernanke. “En cambio, mediante sus hojas de balance, la Reserva Federal y otros bancos centrales desarrollan nuevos instrumentos para aliviar las condiciones financieras y sustentar el crecimiento económico”, agregó. 

“El secretario del Tesoro de Estados Unidos, Timothy Geithner, suele utilizar una frase del que fuera presidente de México, Ernesto Zedillo, para definir la acción del Gobierno en tiempos de crisis: “Si el mercado sobrerreacciona, la política debe sobrerreaccionar”. Por lo que revelan las cifras, ésa está siendo la respuesta de Estados Unidos a la mayor crisis económica desde la Gran Depresión”. Trece billones al rescate (El País - 5/4/09) 

Según los últimos cálculos realizados por la agencia Bloomberg, Estados Unidos ha movilizado en los últimos 20 meses recursos por 12,8 billones de dólares, una cantidad que representa el 90% del PIB de todo lo producido por la primera economía del mundo el año pasado. El Producto Interior Bruto (PIB) de Estados Unidos ascendió a 14,2 billones de dólares en 2008.

Esa cifra surge de sumar todos los programas llevados a cabo desde julio de 2007 por la Reserva Federal, el Tesoro, la Empresa de Garantía de Depósitos y el Departamento de Vivienda y refleja tanto partidas de gastos como préstamos, avales o garantías dadas por ese conjunto de organismos públicos. Una movilización sin precedentes.

Hasta ahora la mayor movilización de recursos se había producido en 1975 y 2002. En esos años el déficit público fue tres puntos porcentuales superior al del año anterior y, en ambos casos, el mayor esfuerzo estuvo ligado a campañas bélicas. El déficit de Estados Unidos en 2008 ha sido del 3,2% y se estima que este año se situará entre el 12% y el 13%. Estamos hablando por tanto de una diferencia de más de 10 puntos porcentuales, algo sin precedentes en la historia presupuestaria americana y mundial.

Aunque de los billones movilizados por su Administración no todo puede considerarse estímulo fiscal, Estados Unidos sigue siendo el país de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) que más se ha gastado en ese tipo de planes. La OCDE cifra su esfuerzo en el 5,6% del PIB frente a una media de los países de la organización del 3,5%. 

En contra de lo que solía ser su discurso tradicional, el Fondo Monetario Internacional (FMI) ha mostrado su preocupación porque considera que muchos países no están haciendo el suficiente esfuerzo fiscal y que ningún plan debería ser inferior al 2% del PIB. Sin embargo, según los datos de la OCDE, los planes de estímulo de la mitad de los países de la organización (15 sobre 30) se sitúan por debajo de ese nivel.

“Los Veintisiete miembros de la UE han inyectado en el sistema financiero y bancario un total de 3 billones de euros, entre avales, protecciones contra el riesgo y recapitalizaciones, para garantizar la estabilidad en el sector financiero europeo a pesar de la crisis. Esta cifra representa la cantidad inyectada en bancos y entidades financieras por los Estados miembros que han recibido el visto bueno del Ejecutivo comunitario”. Los Veintisiete han inyectado ya un total de 3 billones en el sector financiero (El Economista - 8/4/09) 

“Hasta ahora los Estados miembros han aprobado medidas que suman un total de 3 billones de euros para el sistema financiero. Esto es tres veces más que la cantidad acordada en el G-20 la semana pasada”, explicó en rueda de prensa este miércoles en portavoz de Competencia, Jonathan Todd.

El portavoz precisó que los 3 billones de euros no constituyen en su totalidad ayudas de Estado a las entidades financieras, una cantidad que será “significativamente menor” dado que la ayuda ha servido también para garantizar avales bancarios y recapitalizaciones temporales.

“Alrededor de 2,3 billones de ellos son para avales, 0,3 billones para recapitalizaciones y alrededor de 0, 4 billones para medidas de rescate y restructuración a favor de bancos e instituciones financieras individuales”, desglosó el portavoz Todd.

“Entre Estados Unidos y la Unión Europea se ha puesto a disposición del sistema financiero la escalofriante cifra de seis billones de euros, seis meses después de que el G-20 se reuniera en Washington para que después de analizar la situación llegara a las conclusiones más perentorias a seguir, dejando para medio año después la lista de “deberes a hacer”. El FMI calcula que se han inyectado seis billones en el sistema financiero (ABC - 9/4/09) 

En este medio año transcurrido, y con las políticas de estímulo fiscal desarrolladas en su totalidad, el FMI concluye que pese a que esos seis billones suponen el mayor desembolso en la historia moderna, sus resultados “no han sido todo lo satisfactorios que se esperaba”, ya que los objetivos de recuperar la confianza y solucionar los problemas de liquidez del sistema financiero permanecen sin solucionarse. La razón que esgrime el FMI para llegar a esta conclusión es que los activos tóxicos continúan en el mercado, y éstos todavía suponen otros tres billones de euros.

“El paquete de estímulo fiscal de US$ 585.000 millones lanzado por China parece estar surtiendo efecto, lo que sería una buena noticia para la economía global y, en especial, para América Latina, que depende del apetito chino por sus recursos naturales”. El plan de estímulo del gobierno chino empieza a rendir frutos en la economía (The Wall Street Journal - 13/4/09)

                                                             [image: image14.jpg]Tiray afloja

Beijing esta impulsando a inversion
para compensar una caida en las
exportaciones,

Cambio respecto a un afo antes en
el promedio variable de tres meses

e
0
0
10

0

-0
Ganandias por eportacines
- b
0
e v 6w

[ ——




En general, parece que la ofensiva del gobierno ha impedido que China caiga en una espiral descendiente donde las precarias condiciones de la economía y la pérdida de la confianza de los consumidores se refuerzan entre sí. Parte del éxito proviene de la magnitud del paquete de estímulo fiscal, uno de los mayores del mundo junto al de Estados Unidos. Pero también hay que tomar en cuenta que los vestigios de la economía centralizada han sido útiles.

“Allan Meltzer, historiador de la Reserva Federal, critica duramente la política de Bernanke (así como la de resto de bancos centrales y gobiernos) de rescates indiscriminados y bombeo de liquidez ante el riesgo de que la inflación supere la de 1970”. “Los esfuerzos serán lágrimas” - El historiador de la Fed teme que la inflación en EEUU supere la de 1970 (Libertad Digital - 14/3/09) 

Las decisiones, conducidas a inyectar más gasto público, relajar los tipos de interés aún más y aplicar mayores tenazas -organismos de supervisión- sobre el mercado, sorprendían a los economistas de corte liberal. Una teoría que advierte de los riesgos del incremento del gasto público y de la excesiva y artificial relajación de los tipos de interés. Unos mecanismos que implican una impresión indiscriminada de billetes.

Bernanke, presidente de la Reserva Federal de EEUU (Fed) también ha tomado esta política. Una decisión errónea que responde a las tesis neoclásicas de Keynes, en opinión de Allan Meltzer, historiador de la Reserva Federal y profesor de economía política en la Universidad Carnegie Mellon en Pittsburgh. Según señala Bloomberg, Meltzer este “esfuerzo” se convertirá en “lágrimas” ya que, según sus previsiones, la inflación en EEUU podría superar la registrada en la década de los 70 que alcanzó el 13,3%.

Para Meltzer, Bernanke confía en que la alta tasa de desempleo y la escasa actividad de los sectores productivos del país mantengan los precios a la baja. En cambio, tal y como recuerda Meltzer, “ya lo dijo Friedman”, que “la inflación es siempre y en todos los sitios un problema monetario”. Así, Bernanke podría enfrentarse a una subida indiscriminada de precios después de haber bombeado un billón de dólares al sistema financiero.

- Asesores de Bush y Obama - Mankiw y Krugman quieren crear inflación eliminando dólares por sorteo (Libertad Digital - 21/4/09) 

Lo nunca visto. Gregory Mankiw, asesor económico de Bush y prestigioso profesor de Harvard, y el premio Nobel Paul Krugman abogan por eliminar dólares mediante sorteo y así incentivar el consumo y el crédito para salir de la recesión. La respuesta a la crisis es crear una inflación elevada.

LD (M. Llamas) La solución a la crisis pasa por generar inflación y, de este modo, incentivar de nuevo el consumo. La medida parte de Gregory Mankiw, un conocido profesor de Económicas de la Universidad de Harvard y asesor del ex presidente de EEUU, George W. Bush.

¿Cuál es la mejor forma de escapar de una recesión? La mayoría de analistas, según explica Mankiw en un reciente artículo publicado en The New York Times, coincide en la necesidad de bajar al máximo los tipos de interés para reactivar el crédito y restablecer la demanda de bienes y servicios. Sin embargo, el margen de la reserva Federal de EEUU (FED) se agota tras situar los tipos de intervención casi en el 0%.

Ante tal fracaso, ¿qué hacer? La FED podría incluso aplicar tipos de interés negativos, situándolos por ejemplo en el -3%. Es decir, presta 100 dólares y el año siguiente recibe 97. Es evidente que una medida de estas características incentivaría la solicitud de préstamos, pero ningún banco en su sano juicio estaría dispuesto a conceder créditos a pérdidas. Por lo tanto, Mankiw, en un arrojo de originalidad monetaria, concluye que la clave está en incentivar de algún modo el gasto privado de los ciudadanos. Es decir, que los estadounidenses se desprendan de sus dólares.

El profesor cita la propuesta de uno de sus alumnos. Imagine que la Reserva Federal anuncia que en el plazo de un año a partir de hoy retirará de la circulación todos los billetes cuyo número de serie termine en una determinada cifra escogida al azar entre 0 y 9. Es decir, en un año el 10% de los billetes dejarían de ser de curso legal.

En este caso, el tipo de cambio sería negativo. “La gente estaría encantada de prestar dinero a un -3%, ya que perder un 3% es mejor que perder un 10%”, señala Mankiw. Además, muchos se desprenderían a toda velocidad de sus dólares ante el temor de perder parte de su dinero. De este modo se fomentaría el consumo y se reactivaría la economía.

“La idea de que el dinero tenga un rendimiento negativo no es algo nuevo”, advierte. A fines del siglo XIX, el economista alemán Silvio Gesell abogó por aplicar un impuesto sobre el dinero, para frenar la acumulación de billetes en tiempos de crisis financieras. Una medida que fue apoyada, incluso, por John Maynard Keynes. Los bancos dejarían de atesorar reservas y la máquina del crédito volvería a funcionar.

“Si todo esto parece demasiado descabellado”, Mankiw recuerda que con una elevada inflación el efecto es similar. “Supongamos que en el futuro la Reserva Federal se compromete a generar importantes tasas de inflación. En este caso, mientras que los tipos de interés nominales podrían mantenerse en cero, los tipos de interés reales -los tipos de interés medido en poder adquisitivo- se convertirían en negativos”, explica. La depreciación del dólar animaría a los ciudadanos a gastar y a solicitar préstamos, ya que la deuda real disminuiría con el paso del tiempo (pides 100, pero devuelves 50).

Objetivo: que los ciudadanos se desprendan de sus dólares

Mankiw se lamenta de que los estatutos de la FED obliguen por ley al organismo monetario a mantener la estabilidad de precios. “Pero hay cosas peores que la inflación”, añade el ex asesor de Bush, en referencia al creciente desempleo y el aumento de la deuda pública que tendrán que pagar las generaciones futuras.

Mankiw no lo duda: Bernanke, actual presidente de la Reserva Federal, es “la persona perfecta” para este cometido -generar elevada inflación-. “Bernanke ha sido durante mucho tiempo un defensor de la inflación”, afirma. Curiosamente, otros altos cargos de la FED abogan igualmente por la necesidad de crear inflación para combatir la crisis, tal y como avanzó LD.

No es el único. El premio Nobel, Paul Krugman, se pregunta en su blog: “¿Es la inflación la respuesta?” Todo indica que sí, según Krugman, ya que el riesgo a evitar es que EEUU termine como Japón. Sin embargo, la clave es por qué, al menos por el momento, todas las medidas monetarias no han surtido efecto. Según advierte, la mayoría de banqueros centrales son poco inflacionistas. “El compromiso de la inflación tiene que ser creíble”, y de momento esto no sucede todavía, concluye Krugman. Tales propuestas no son cuestión baladí. Mankiw ejerció como asesor económico de Bush, mientras que Krugman es el asesor de cabecera del actual presidente de EEUU, Barack Obama.

“Trece países del este y sudeste de Asia esperan respaldar el domingo un fondo de liquidez de emergencia por 120.000 millones de dólares (casi 90.400 millones de euros), al que horas antes sus tres mayores economías habían dado forma definitiva, para hacer frente a la crisis económica”. Los Estados asiáticos se disponen a aprobar un fondo de emergencia por valor de 90.000 millones de euros (El Economista - 3/5/09)

Japón, China y Corea del Sur anunciaron que acordaron cómo estructurar el fondo y presentaron los detalles a la reunión en la que participarán los 13 países.

Por su parte, Japón presentó además un plan para brindar hasta seis billones de yenes (46.359 millones de euros) para respaldar a los países afectados por la crisis económica. Los anuncios se hicieron en la isla indonesia de Bali, en actividades complementarias de la reunión anual del Banco del Desarrollo de Asia (ADB, por su sigla en inglés).

“En EEUU, todas las administraciones públicas están recurriendo frenéticamente a la deuda para financiar sus expansiones de gasto. Los estados y entes locales parecen seguir el ejemplo de estímulos fiscales y aumento desaforado de la deuda trazado por el gobierno federal de la Administración Obama”. Llega el “crowding-out” - La orgía de la deuda se contagia a los gobiernos estatales y locales de EEUU (Libertad Digital - 7/5/09) 

Según informa el diario norteamericano USA Today, los gobiernos estatales y locales han pedido prestados 53.500 millones de dólares en los primeros tres meses del año, superando con creces el récord establecido en 2003. El nuevo dinero tomado prestado se pretende dedicarlo a edificios, puentes, gastos operativos y otras partidas en los próximos meses. Además, las administraciones públicas han refinanciado 31.000 millones en deuda, con el fin de conseguir tipos de interés más bajos y plazos de repago más largos.

Este rotativo informa de que el crédito se ha endurecido para los prestatarios empresariales durante la recesión. Sin embargo, las administraciones públicas han resultado ser un imán para los inversores que buscan seguridad. Según Steve McLaughlin, director ejecutivo de la compañía de investigaciones Municipal Market Advisors, “los gobiernos con buenos ratings pueden pedir prestado tanto como quieran a muy buenas tasas”.

El ritmo de endeudamiento y de nuevo crédito que están recibiendo los gobiernos está a buen nivel, y es probable que se acelere todavía más. Esto se debe a los incentivos que incluye el plan de estímulo de Obama, que empuja a los niveles estatales y locales a endeudarse todavía más. Los efectos de estas medidas ya están empezando a notarse. Éstas incluyen exenciones de impuestos, variadas y suculentas subvenciones sobre el coste de la financiación de los gobiernos y el pago de altos intereses sobre los bonos municipales.

“El presidente del Banco Central Europeo (BCE), Jean Claude Trichet, anunció hoy que la institución iniciará la compra de bonos denominados en euros, así como la celebración de operaciones de refinanciación con vencimiento a doce meses y la inclusión del Banco Europeo de Inversiones (BEI) entre las entidades que pueden tomar parte en sus operaciones de liquidez”. Trichet anuncia su paquete de medidas “heterodoxas” (Negocios - 7/5/09) 

Asimismo, Trichet anunció que el Consejo de Gobierno “ha decidido en principio” que el Eurosistema lleve a cabo compras de bonos denominados en euros emitido en la eurozona y señaló que el Banco Europeo de Inversiones podrá participar en las operaciones de refinanciación de la institución desde el próximo 8 de julio.

“Se confirma. La insolvencia del Fondo de Garantía de Depósitos (FDIC) en EEUU ha obligado al Gobierno de EEUU a acudir al rescate con un crédito extraordinario de medio billón de dólares para comprar activos tóxicos y garantizar los depósitos de los ciudadanos ante nuevas quiebras bancarias”. Crédito de 500.000 millones de dólares - El Tesoro de EEUU rescatará al Fondo que garantiza los depósitos (Libertad Digital - 8/5/09) 

La publicación de los stress test (pruebas de esfuerzo) a la gran banca de EEUU ha desvelado que la mayoría de las grandes entidades financieras de la primera potencia mundial son insolventes, tal y como avanzó LD. En concreto, 10 de los 19 grandes bancos analizados por el Tesoro precisan ampliar capital para afrontar la recesión económica hasta finales de 2010 y, así, evitar la quiebra.

Sin embargo, el miércoles el Senado de EEUU aprobó una medida aún mucho más relevante sobre la delicada situación que vive el sistema financiero de EEUU. La cámara votó a favor de un proyecto, que tendrá que ser ratificado por el Congreso, para ampliar de 30.000 a 500.000 millones de dólares la línea de crédito extraordinario que el Tesoro tiene abierta con el Fondo de Garantía de Depósitos (FDIC). 

Dicho organismo es la agencia federal encargada de asegurar los depósitos bancarios de los ciudadanos en caso de que quiebre su entidad. La medida venía siendo estudiada desde hace meses, ante la insolvencia manifiesta del FDIC para hacer frente a nuevas bancarrotas.

“El BCE se suma a la Reserva Federal e intenta reanimar la economía con una nueva receta: inundar de dinero el mercado”. Trichet se sube al helicóptero (El País - 10/5/09) 

El helicóptero es el último invento de una política económica que lo ha intentado casi todo y se iba quedando sin munición. La rebaja fulminante de los tipos desde el inicio de la crisis no es suficiente. La respuesta clásica -tan keynesiana- del gasto público para compensar la anemia de la demanda privada tampoco acaba de dar resultados. Bombardear liquidez a los bancos es otra respuesta de libro para una economía atorada: ha servido como anestesia, pero no para curar la trombosis financiera. Cuando no funcionan los medicamentos para curar a un paciente, hay quien apuesta por nuevos fármacos, potencialmente peligrosos porque están sin testear, pero que pueden abrir las puertas de la recuperación. Algo de eso hay en el último y desesperado intento por tratar de reactivar los mercados.

La Reserva Federal estadounidense (Fed) hace mucho que diagnosticó correctamente que los principales y más inmediatos peligros no están ahora en las subidas de precios. Al frente de la Fed figura Ben Bernanke, un distinguido conocedor de la Gran Depresión a quien apodan Helicopter Ben desde que en un discurso de 2002 aludiera a la posibilidad de “tirar dinero desde un helicóptero” -una frase acuñada por el economista Milton Friedman- si aparecía el fantasma de la deflación. “EEUU tiene una tecnología, las impresoras de billetes, que le permite producir los dólares que quiera sin apenas coste”, dijo en un discurso profético, titulado Deflación: eso no va a pasar aquí.

En otras palabras: siempre puede usarse la máquina de imprimir billetes -acompañada de una expansión fiscal y la rebaja de tipos- para engrasar la economía y los mercados con dinero fresco. Bernanke ha activado esa solución y todos los grandes bancos centrales del mundo le están siguiendo en mayor o menor medida. El más ortodoxo de ese grupo, el presidente del Banco Central Europeo (BCE), Jean-Claude Trichet, ha sido el último en subirse al helicóptero.

La realidad tiene algo menos de fuerza que las metáforas de Bernanke. No se trata de imprimir dinero físicamente; tan sólo electrónicamente. Las medidas aprobadas -con los habituales eufemismos impronunciables: “relajación cuantitativa”, “facilidades crediticias”, esas cosas- se basan en la compra de activos públicos o privados, lo que supone engordar el balance de los bancos centrales. Pero el efecto es el mismo que el de subirse al famoso helicóptero y soltar billetes: dinero directo al corazón de la economía, el sistema financiero. Adiós a la deflación y a la carestía del crédito... si todo funciona correctamente. Es decir, si los bancos no se guardan ese efectivo y lo ponen a trabajar.

“Un documento de la UE pone cifras a los multimillonarios planes de rescates bancarios adoptados durante la crisis. Los países europeos se habrían gastado con este fin 3,77 billones de euros, más que todo el PIB alemán. Reino Unido encabeza un ranking en el que España, gracias a la mayor firmeza de la banca, aparece a la cola, con 130.000 millones”. Los países de la UE destinan 3,8 billones a rescatar bancos (Expansión - 12/6/09)

De acuerdo con este informe, casi una cuarta parte de esta cuantía la aportó el Gobierno británico, con 781.200 millones de euros, incluidos los destinados a la nacionalización de algunas entidades emblemáticas. En el ranking de las mayores ayudas públicas, el segundo lugar corresponde, con 593.900 millones de euros, a Dinamarca, donde 13 entidades han tenido que ser rescatadas. 

Los fondos públicos aprobados con este fin en Alemania han alcanzado los 554.200 millones de euros, en Irlanda las nacionalizaciones sitúan esta cifra en 384.500 millones, en Francia suman 350.100 millones, en Bélgica 264.500 millones, en Holanda los 246.100 millones, en Austria los 165.000 millones, y en Suecia los 130.000 millones. 

España cerraría el 'top ten' de este ranking, con unos fondos públicos aprobados por valor de 130.000 millones de euros, una sexta parte del importe que han tenido que destinar las autoridades británicas para paliar la crisis financiera. 

“El presidente estadounidense, Barack Obama, reveló ayer una amplia reforma que abarca prácticamente todos los rincones del sistema financiero, desde la forma en que los consumidores utilizan sus tarjetas de crédito a cómo los grandes bancos compiten en el exterior”. EEUU propone una reforma para proteger a la economía de los vaivenes de las finanzas (The Wall Street Journal - 17/6/09) 

El objetivo de lograr la “estabilidad” está imbuido en los planes de Obama. La palabra aparece 53 veces en su borrador de 88 páginas. Su propuesta, de ser aprobada por el Congreso, obliga a los bancos a mantener mayores reservas de capital para afrontar cualquier contratiempo, reduciendo los fondos disponibles para realizar apuestas riesgosas. También le exige a las entidades que otorgan hipotecas que se queden con una parte de los préstamos que venden y desvincula la remuneración de los ejecutivos de la industria financiera de las prácticas arriesgadas.

La meta final es controlar las alzas del mercado y suavizar las inevitables caídas. Los períodos de auge y caída financieros han abundado en los últimos 25 años. Pero hasta que comenzó la crisis de crédito, en 2007, parecían haberse vuelto más benignos, al menos para EEUU. El crash bursátil de 1987, la debacle de las instituciones de ahorros y préstamos a fines de los 80, las crisis de los mercados emergentes de los 90 y el bajón tecnológico de esta década aparecieron y desaparecieron dejando como huella sólo dos recesiones moderadas en EEUU.

La recesión actual, sin embargo, ha puesto de relieve ante Obama y su equipo económico la amenaza que representa la inestabilidad de los mercados financieros para la economía. Lawrence Summers, el principal asesor económico de Obama, suele hablar de crear nuevos cimientos para una economía menos propensa a las burbujas. “Durante las dos últimas décadas, hemos visto, una y otra vez, ciclos de auges y caídas precipitadas”, afirmó Obama el miércoles. “En cada caso, las vidas de millones de personas han sido profundamente afectadas por los sucesos del sistema financiero, de forma más severa en nuestra crisis reciente”.
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La Reserva Federal (Fed) quedaría en el centro de la iniciativa, con nuevas facultades para regular las instituciones financieras que amenacen la estabilidad de la economía. Los mercados de derivados que se autorregulaban, bajo la premisa de que ayudan a que el sistema financiero tenga una mayor resistencia, ya no estarán en esa situación. La Fed también analiza si puede hacer algo más para desinflar las burbujas financieras antes de que crezcan demasiado.

“El corazón de esta propuesta de reforma es proteger el sistema cuando... se produce una nueva burbuja y luego revienta”, afirmó Robert Litan, un experto de Brookings Institution. “La esperanza es que la próxima vez haya algunas advertencias”.

“Nunca hasta la fecha el BCE había realizado una subasta ilimitada de liquidez a un año, y nunca hasta hoy había inyectado en una sola operación una cantidad similar, 442.240 millones de euros, al tipo fijo del 1%. Al mismo tiempo que se conocían estos datos, el euribor, en mínimos históricos, aceleraba aún más sus caídas”. El BCE inyecta la cifra récord de 442.240 millones de euros (Expansión - 24/6/09)

El Banco Central Europeo ha dado un paso más que histórico en sus medidas sin precedentes adoptadas para hacer frente a la crisis. La primera subasta ilimitada de liquidez a un año había generado una expectación insólita, acorde con su novedad. 

Finalmente, todas las previsiones de demanda se quedaron incluso cortas. El BCE ha adjudicado 442.240,5 millones de euros, con vencimiento el 1 de julio de 2007, y con un tipo fijo del 1%. 

- Suecia va más allá: aplica tipos negativos para reactivar el crédito (Libertad Digital - 6/7/09)

El Banco Central de Suecia bajó el tipo de interés al 0,25%. La novedad radica, sin embargo, en la tasa de facilidad de depósito, situada en el -0,25%. Es decir, los bancos suecos tendrán que pagar para guardar sus depósitos. La medida pretende reactivar el interbancario.

(Por M. Llamas / L. Ramírez)

Primero redujeron los tipos de interés a mínimos históricos para facilitar el crédito y reactivar el mercado. Después, los principales bancos centrales aprobaron medidas “no convencionales”, tales como la compra de deuda pública y corporativa. Sin embargo, la política monetaria aplicada hasta el momento ha fracasado en su intento de combatir la deflación y reactivar el mercado crediticio. Ahora, el Banco Central de Suecia (Riksbank) va más allá y sitúa la facilidad de depósito (lo que se paga por depositar el dinero en el banco) en tasas negativas.

La decisión se tomó el pasado jueves. En su nota oficial, el Riskbank afirma que la debilidad económica que sufre el país requiere “algo más de política monetaria expansiva”. Así, tras situar el tipo de interés oficial en el 0,25%, el banco central sueco decidió bajar hasta el -0,25% la tasa de depósito. Es decir, los bancos tendrán que pagar por depositar su dinero en la autoridad monetaria. Un recorte de tipos récord desde el nacimiento de esta institución. Las nuevas tasas de intervención se aplicarán oficialmente a partir de mañana.

La tasa de interés de los depósitos es “negativa”. En cierto sentido, esta medida consiste en “crear una máquina de dinero para los bancos”, según Roger Josefsson de Danske Markets. Se trata de un nuevo intento por reactivar el mercado interbancario, congelado desde el estallido de la crisis subprime en 2007, ya que un tipo negativo desincentiva que los bancos suecos acudan al banco central para guardar sus depósitos, obligándoles a prestarse dinero entre ellos (mercado interbancario).

Esta decisión de aplicar tipos de interés negativos en los depósitos que realizan las entidades financieras en el Banco Central supone que los bancos deben pagar a la autoridad monetaria, en lugar de remunerarlos, como es la práctica habitual. Estos depósitos son a un día y sirven para ajustar la tesorería de las entidades a muy corto plazo. 

Fuentes del sector financiero explicaron a LD que esta decisión está causada por dos factores. En primer lugar, por la necesidad de que este tipo de facilidad de depósito se sitúe por debajo del tipo de interés de referencia y, por otro, por el objetivo de reactivar el mercado interbancario. 

Pero, ¿cómo se puede reactivar el mercado interbancario obligando a los bancos a pagar por depositar su dinero en el Banco Central? La respuesta es sencilla: las entidades se ven obligadas a realizar los depósitos en otros bancos, lo que refuerza el capital de éstos y les permite afrontar con más garantía la crisis financiera. 

Si esta recapitalización es importante, entonces los bancos dispondrán de fondos para reactivar el mercado crediticio. Este es el principal objetivo del Gobierno de Suecia, según admite el director general del Tesoro, Bo Lundgren, quien advierte que “no hay motivos políticos” para rescatar ningún banco, pero que “hay que salvar el crédito”. 

Lundgren hizo estas declaraciones en los cursos del Campus FAES que se celebraron la semana pasada en Navacerrada (Madrid). Un acto en el que defendió que sean los accionistas de las entidades financieras quienes asuman la responsabilidad de la gestión, en lugar de extender la factura del rescate a todos los contribuyentes. En esta línea, sí hay alternativas a la inyección de dinero público a los bancos. 

Nuevas medidas “no convencionales”

La decisión de rebajar el tipo de facilidad de depósitos también es una de las herramientas "no convencionales" del Banco Central Europeo (BCE) para aumentar los fondos de las entidades financieras. Precisamente, el organismo redujo la tradicional brecha de 100 puntos básicos que separan a estos tipos de los de referencia en 2008, lo que generó una afluencia masiva de fondos de las entidades financieras al Banco Central. 

De hecho, las grandes inyecciones de liquidez del BCE regresan nuevamente al banco central en forma de depósitos, ya que los bancos siguen sin fiarse unos de otros y la autoridad monetaria europea les ofrece una remuneración del 0,25%.

Este efecto era justo el contrario del que buscaba el BCE, pero era previsible. Los bancos prefieren depositar sus fondos en las arcas del Banco Central. Para que el dinero fluya en el interbancario el organismo ha reducido la diferencia entre ambos tipos a 75 puntos básicos, para dejar la remuneración de los depósitos a un día en el 0,25%.

La crisis económica golpea Suecia

Según el Riskbank, la economía sueca se contraerá un 5,4% en 2009 y crecerá un 1,4% en 2010. La crisis ha golpeado bruscamente las exportaciones del país. Además, su sistema financiero está muy tocado debido a su exposición a los países del Este de Europa. Suecia, que mantiene su propia moneda, vive pues una situación complicada.

Como resultado, el banco central sueco no sólo penalizará los depósitos de las entidades con el fin de reactivar el interbancario sino que, al mismo tiempo, en una operación muy similar a la aprobada recientemente por el BCE, ofrecerá a las entidades nacionales 100.000 millones de coronas suecas a un tipo de interés fijo a largo plazo (12 meses). La autoridad espera que ambas medidas contribuyan a reducir los costes de financiación a los bancos y los tipos de interés a hogares y empresas.

Así pues, tipos en mínimos históricos (0,25%), préstamos a largo y tasas de depósito negativas, convierten a Suecia en el país con la política monetaria "más agresiva" hasta el momento, según señala Edward Harrison, analista de RGE Monitor.

“Evidentemente, los suecos se encuentran en una espiral deflacionaria”, y su banca está descapitalizada por la crisis de los países bálticos. Su banco central está imprimiendo dinero y obliga a los bancos a prestarse entre ellos, tratando de reactivar así el multiplicador bancario y, por lo tanto, la inflación. Algunos destacados economistas como Paul Krugman o Greg Mankiw ya recomendaron la necesidad de aplicar tipos negativos para crear inflación y animar, una vez más, al consumo.

Además, según las fuentes financieras consultadas por LD, Suecia está buscando devaluar su moneda para aumentar su competitividad exterior. “Es una forma salvaje de estimular el consumo interno y también de hundir la divisa. Tal vez busquen esto último también para incentivar las exportaciones, y por lo tanto, animar el comercio exterior y la inflación”.

“Esto es, si ahorro, el dinero me cuesta; por lo tanto, el dinero ahorrado quema. Solución: gastarlo o meterlo en activos de rendimientos inciertos, como bolsa, fondos...”. Suecia acaba de dar un paso más allá en su política monetaria.
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“A pesar de las medidas adoptadas en los distintos Estados miembros, Bruselas reconoce que todavía existen “preocupaciones” respecto a la solvencia de las entidades financieras en Europa debido a las dudas sobre “la calidad de sus activos” financieros”. Desde octubre de 2008 - La UE ha destinado 313.000 millones para recapitalizar bancos (Negocios - 10/8/09) 

La Comisión Europea ha aprobado ente octubre de 2008 y mediados de julio de 2009 distintos planes de ayuda de los Estados miembros para contribuir a restablecer el sistema financiero, concretamente, ha aprobado planes de garantías bancarias por valor de 2.900 millones de euros y paquetes de ayuda para la recapitalización de entidades financieras que ascienden a 313.000 millones de euros. Sólo nueve Estados miembros no han adoptado ninguna medida de apoyo.

“El Fondo Monetario Internacional (FMI) inyectó hoy unos 250.000 millones de dólares en los bancos centrales de todo el mundo para potenciar sus reservas de divisas y aumentar la liquidez en el sistema financiero”. El FMI inyecta 250.000 millones de dólares en bancos centrales (Negocios - 28/8/09)

La idea fue del G-20, que en su cumbre presidencial de Londres en abril acordó potenciar al FMI para atajar la crisis económica.

En este caso, el organismo ha actuado como una especie de banco central mundial que simplemente ha impreso los DEG, en lo que ha sido la mayor emisión de moneda de su historia.

Sus 186 países miembros recibieron hoy DEG por valor del 74 por ciento de su cuota en el Fondo, lo que significa que las mayores economías se quedan con el pedazo más grande de la tarta.

“El Tesoro estadounidense lanza al mercado activos por 123.000 millones de dólares”. EEUU realizará esta semana la mayor emisión de deuda de su historia (Cinco Días - 26/10/09)

Algunos analistas comienzan a temer que el socorrido mercado de deuda pública estadounidense acabe por devorarse a sí mismo. El Tesoro de EEUU realizará esta semana ventas de deuda pública por un importe sin precedentes de 123.000 millones de dólares (82.000 millones de euros), que van a superar el anterior récord alcanzado en la última semana del mes de julio, de 115.000 millones de dólares.

Las emisiones de deuda han sido uno de los principales recursos de EEUU para salir de la crisis. Bajo la administración de Barack Obama, la deuda pública estadounidense se ha colocado a un nivel récord, por encima de los siete billones de dólares (4,6 billones de euros) en septiembre, según los datos del Tesoro.

La avalancha de activos de deuda pública de EEUU que ha llegado al mercado es también uno de los principales factores de la actual debilidad del dólar, junto con unos tipos de interés entre el 0% y el 0,25%. El euro se cambia a 1,5 dólares, el nivel más elevado desde agosto de 2008.

“Tras la crisis subprime en 2007, los reguladores públicos insisten en que la nueva  reforma financiera debe acabar con la figura bancaria del too big to fail (demasiado grande para quebrar). Sin embargo, gracias al rescate público, los grandes bancos de EEUU son aún más grandes que antes”. Gracias al gobierno y a la Fed - La gran banca de EEUU es aún más grande que antes de la crisis subprime (Liberta Digital - 12/11/09)

Tras el estallido de la crisis subprime en el verano de 2007 y el agravamiento de la crisis crediticia en 2008, las políticas monetarias de la FED y los planes de estímulo del Tesoro norteamericano han ido encaminadas a rescatar al sector bancario como fuera; ante el temor de que la quiebra de grandes entidades financieras -las consideradas demasiado grandes para caer- tuvieran un efecto arrastre sobre todo el sector financiero estadounidense. Esto, sin embargo, no ha hecho más que empeorar la situación de la propia Reserva Federal y de la posición fiscal del mismo Gobierno, cambiando de manos el problema en lugar de resolverlo.

Con la notable excepción de Lehman Brothers, la gran mayoría de instituciones bancarias han sido intervenidas -para beneficio de éstas, y a expensas del contribuyente- por la Administración de Barack Obama, e ingentes cantidades de dinero han ido a parar a los bancos quienes, paradójicamente, gracias a la banca central, han sido los mayores responsables de esta crisis. A pesar de ello, son quienes están siendo más recompensados por los gobiernos, en unos momentos tan delicados para numerosas familias y empresas.

Una de las consecuencias, quizá no intencionadas, ha sido la mayor concentración de la banca. Ahora, J.P. Morgan Chase, Bank of America -tras el rescate público y su adquisición de Merrill Lynch-, Wells Fargo y Citigroup -tras su respectivo rescate- se reparten buena parte del pastel financiero en EEUU: entre los cuatro emiten una de cada dos hipotecas, y alrededor de dos de cada tres tarjetas de crédito. Así, el articulista del Washington Post, David Cho, afirma que “la respuesta federal ha redefinido cómo los americanos consiguen hipotecas, préstamos estudiantiles y otros tipos de crédito”.

Pero la mayor preocupación para los reguladores es que estas entidades hayan crecido aún más, y estén ahora más interconectadas que antes. Para la presidenta del FDIC (el seguro de depósitos de EEUU), Sheila Bair, el gran tamaño de los bancos “alimentó la crisis” y es algo “que necesita arreglarse”.

Esto sucede, precisamente, porque las masivas intervenciones gubernamentales -ya desde 1998 con el rescate por parte de la FED del hedge fund Long Term Capital Management- alimentan la expectativa de que cualquier tipo de comportamiento imprudente y arriesgado, en caso de salir mal, será cubierto por el dinero del contribuyente. Es lo que se denomina “riesgo moral”.

“En 2008 y 2009, Washington operó de emergencia a un paciente que llegó en un estado muy precario. En 2010, surgirá un cuadro más claro de cómo la intervención estatal transformó el rostro de la economía estadounidense”. Tras los rescates, el Estado es el nuevo protagonista del capitalismo (The Wall Street Journal - 29/12/09) 

Lo que ya ha quedado de manifiesto es que el gobierno es una fuerza mucho mayor en la economía estadounidense que antes de la crisis financiera. “La frontera entre el Estado y el mercado ha cambiado”, señala Daniel Yergin, cuyo libro Commanding Heights (publicado en español bajo el título Líderes y Pioneros de la Globalización) relata el ascenso del libre mercado en el mundo. “El reino del Estado se ha expandido”, sostiene.

Para impedir que el derrumbe de los mercados inmobiliario y crediticio hundiera al resto de la economía, los gobiernos de los presidentes George W. Bush y Barack Obama junto con la Reserva Federal gastaron, prestaron e invirtieron más de US$2 billones (millones de millones) en una iniciativa después de otra.

Washington inyectó US$ 245.000 millones en casi 700 bancos y compañías de seguros, garantizó deuda bancaria por cerca de US$ 350.000 millones y concedió más de US$ 300.000 millones en préstamos de corto plazo a empresas de primera categoría. Además, rescató a dos de las tres principales automotrices del país y desembolsó miles de millones de dólares para estimular el mercado de bienes raíces comerciales y los préstamos a la pequeña empresa y de tarjetas de crédito. En dos paquetes de estímulo promulgados en febrero de 2008 y 2009 dedicó otros US$ 955.000 millones para reactivar la economía.

La intervención, asimismo, ha venido acompañada de un gigantesco déficit fiscal que, en algún momento, podría hacer subir las tasas de interés y la inflación.

El Fondo Monetario Internacional estima que el déficit fiscal estadounidense llegará al 108% del Producto Interno Bruto (PIB) en 2014, un alza importante frente al 62% del PIB de 2007, de no mediar medidas que son difíciles de digerir desde un punto de vista político, como alzas de impuestos o recortes de programas de beneficios.
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La naturaleza del capitalismo post crisis en EEUU dependerá en buena medida de la forma en que el gobierno y el Congreso utilicen sus nuevas facultades. Al interior de Washington hay una profunda ambivalencia al respecto. ¿Debería ser un accionista agresivo o pasivo? Por el momento, el gobierno está dividido acerca de su papel como accionista y guardián del interés público.

- Sección -  Déficit fiscal insostenible

Antecedentes: del Ensayo sobre La argentinización de la economía mundial  -   Noviembre 2009

Typical argentine (Salsa criolla)

Corrientes (348) esquina Zimbabue (no es la única, pero sí la más entrañable). Zimbabue, la Argentina del África…. ¿O es al revés?

“Una barra de pan en Zimbabue ha pasado a costar más de 3 billones de dólares zimbabuenses. Ahora también se puede adquirir a cambio de 0,1 gramos de oro. Otros venden sus billetes de 100 billones en Ebay por algo más de 20 euros”. El oro se impone como moneda de cambio en Zimbabue (Libertad Digital - 18/2/09)
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Billete de 100 billones de dólares de Zimbabue adquirido por Ebay (foto: Manuel Lora)

De no ser por el drama que se esconde detrás de las astronómicas cifras que ha alcanzado la hiperinflación de Zimbabue alguna de las noticias que llegan del país africano llegarían a adquirir un tinte cómico. El valor de la moneda local es nulo. Una barra de pan cuesta algo más de 3 billones de dólares zimbabuenses. Hace meses que asearse con billetes es más rentable que comprar papel higiénico. Además, los precios suben a un ritmo que muchos analistas calculan ya en billones por ciento.

Las autoridades monetarias de Zimbabue han permitido ya el uso de divisas extranjeras como medio de pago de bienes y servicios aunque a sus funcionarios les siguen pagando auténticas miserias en moneda local, provocando que incremente de manera exponencial la conflictividad social. Más del 80% de las escuelas rurales del país permanecen cerradas y sus profesores en huelga reclamando salarios que les permitan comer. 

Así las cosas, las únicas salidas que tiene la población para adquirir alimentos es captar divisa extranjera o pagar con oro. Medio de pago que se ha extendido fuertemente por la población rural. Los comercios de numerosos enclaves del país únicamente aceptan oro para vender sus productos. Una barra de pan, cuesta 0,1 gramos de oro.

En las aldeas, mujeres y niños clavan sus rodillas en las aguas fangosas de los ríos tratando de encontrar restos de metal precioso y afirman, según recoge The Guardian, que sin 0,3 gramos de oro al día, no podrán sobrevivir.

En cuanto a la captación de moneda extranjera, la picaresca se impone. Aquellos que logran acceder a la red de redes, han comenzado a ofrecer los billetes locales en páginas de subastas como ebay, para poder captar algo de dinero. Así, por ejemplo, se venden billetes de 250 millones de dólares zimbabuenses por 6,5 euros. 250 millones, equivale a menos del 0,00008 euros. O lo que es lo mismo, con 6,5 euros tendrían más de la mitad del sueldo mensual de un profesor en Zimbabue.

Según el nuevo Ministro de Finanzas del país africano, Tendai Biti, el banco central zimbabuense sería uno de los grandes culpables del caos y la hiperinflación que asolan a Zimbabue. Su moneda ha perdido prácticamente todo su valor, la tasa de desempleo ya es del 90% y las enfermedades y el hambre están causando estragos entre la población. Así se podría resumir el legado que ha dejado el presidente Robert Mugabe para su país.

“El proceso hiperinflacionario de Zimbabue se complica por momentos. La última cifra oficial de inflación que ofreció el Ejecutivo de Harare fue en el mes de Julio de 2008 y era de 231 millones por ciento. Desde entonces, las autoridades del país no han publicado más estadísticas oficiales. En octubre volvieron a fijar la misma tasa de inflación”. ¿Deflación en Zimbabue? (Libertad Digital - 25/3/09)

Por primera vez desde octubre, el Gobierno de Zimbabue ofrece cifras de precios. Sólo publica datos intermensuales. En febrero la inflación fue del -3,1%. Algo sorprendente en un país donde se comercia con oro o divisas y donde una barra de pan cuesta billones.

La Oficina Central de Estadística de Zimbabue, que no ofrece datos interanuales, ha señalado que los precios han bajado en febrero un 3,1%, después de que cayeran en enero un 2,6%. La explicación de estas reducciones viene dada por el permiso concedido por parte del Ejecutivo para que el país pudiera comerciar con divisa extranjera. Una excusa que ha utilizado también para justificar que no se hayan ofrecido cifras de inflación desde el verano pasado. 

La misma oficina utiliza los dólares americanos para hacer sus estimaciones. Este mismo martes señalaba que una familia de cinco personas en el país necesitaría al menos 550 dólares mensuales para sobrevivir, pese a que el salario medio es de 100 dólares.

La moneda extranjera, incluido el dólar americano, no es el único medio de pago en el país. Las clases más pobres (casi todos los que viven en Zimbabue) ya comercian con oro, dado el valor nulo del billete local en comparación con otras divisas. 

Con este escenario, no deja de resultar curioso que las autoridades hablen de bajada generalizada de precios, o incluso de proceso deflacionario, cuando hace unos meses la inflación estimada por algunos analistas se contaba en billones por ciento.

Simplificando, se antoja imposible calcular el impacto real de una inflación intermensual del -3,1% cuando una hogaza de pan puede alcanzar un precio de 3 billones de dólares Zimbabuenses. Quizá, ahora cueste 2,999999 billones.

“El Gobierno de Zimbabue ha decidido suspender al menos un año la circulación de la moneda nacional, el dólar zimbabuense, que prácticamente dejó de utilizarse el pasado enero al autorizarse el uso de divisas extranjeras, informa el periódico Sunday Mail. El ministro de Planificación Económica, Elton Mangoma, dijo al rotativo oficial que la medida se había adoptado porque el Estado no dispone de medios para “apoyar y sostener su valor”, que era prácticamente nulo”. El Gobierno de Zimbabue decide suspender la circulación de la moneda nacional (El Confidencial - 12/4/09)

En enero, el Gobierno de Harare permitió el uso de divisas extranjeras, en especial el dólar estadounidense y el rand sudafricano, que de hecho se habían impuesto previamente en los mercados debido a la falta de valor de cambio del dólar Zimbabuense. Para tratar de mantener la moneda, el Gobierno llegó a emitir billetes de hasta 500 billones (500.000.000.000.000) de dólares zimbabuenses, que no tenían utilidad práctica, y a principios de febrero retiró 12 ceros a su moneda, después de haberle quitado otros 10 ceros seis meses antes.

“Los ucranianos viven una pesadilla. Miles no pueden retirar sus ahorros del banco, el Gobierno negocia un rescate con el FMI para evitar la quiebra, Rusia amenaza con cortar el suministro de gas... La primera ministra alerta, incluso, del riesgo de un nuevo “Telón de Acero” en Europa”. Ucrania se hunde: Corralito, quiebra del Estado y “Telón de Acero” (Libertad Digital - 6/3/09)

Europa está a punto de asistir nuevamente al colapso de todo un país. Una nueva Islandia está al caer. Se trata de Ucrania que, junto al resto de países de Europa del Este, está sufriendo los avatares del crack más importante que sufre la economía mundial desde la Gran Depresión de 1929.

De hecho, incluso las entidades aparentemente más sólidas, que están bajo el control de la gran banca occidental europea cuentan con problemas crecientes. El regulador financiero de Ucrania ha prohibido la amortización anticipada de los depósitos a plazo, la forma más popular de ahorro en Ucrania. Es decir, se ha declarado un corralito financiero en el país para evitar una retirada masiva de depósitos y, por tanto, la quiebra de todo el sistema. No obstante, los depósitos bancarios nominados en moneda nacional se han reducido un 20% desde el pasado septiembre, un 10% en los de divisa extranjera. La situación es “muy grave”, según alertó el presidente de la Asociación de Bancos Ucranianos (algo así como la AEB en España), Olexander Suhonyako. 

Por otra parte, el propio Estado está al borde de la quiebra. Su moneda ha sufrido una creciente depreciación a lo largo de los últimos meses y el Gobierno carece ya de fondos y reservas para poder hacer frente a sus pagos. Ucrania ha vivido en una burbuja económica gracias al crédito barato procedente del exterior. En concreto, de la banca del centro de la UE que es la más expuesta a las economías emergentes del Este, tal y como avanzó LD el pasado noviembre.

El riesgo de su deuda pública se ha disparado, encareciendo en gran medida el coste de la financiación que precisa el Gobierno para poder rescatar a su banca y afrontar la recesión económica que vive el país mediante planes de gasto público. En los últimos días el Ejecutivo que lidera Yuliya Timoshenko ha intensificado los contactos con toda clase de organismos internacionales para evitar que el Estado entre en suspensión de pagos.

La economía ucraniana ha sufrido un rápido e intenso deterioro desde el estallido de la crisis en 2007. Sobre todo, en los últimos meses. Y ello, debido a la voluminosa deuda exterior que mantiene su economía, próxima a los 35.000 millones de dólares. Ucrania ha vivido a crédito, y toca pagar la factura. Sin embargo, la recesión se acentúa y la crisis pone en serios aprietos el cumplimiento de los compromisos financieros adquiridos por el Gobierno y, sobre todo, por el sector financiero y empresarial del país.

Así, los analistas de BNP Paribas estiman que el PIB ucraniano podría sufrir una contracción próxima al 7,5% en 2009, al tiempo que se dispara el desempleo. Las dificultades económicas y financieras están provocando un creciente conflicto social. La incapacidad de los gobernantes para hacer frente a la situación, junto a la imposibilidad de los ciudadanos para rescatar sus depósitos, está provocando la ira de la población. Durante las últimas semanas, el país vive inmerso entre protestas sociales y huelgas de trabajadores. De mantenerse esta situación, el creciente descontento amenaza con transformarse en una bomba de relojería a nivel social, que podría conllevar la caída del actual Gobierno en las próximas elecciones.

La quiebra de un país del tamaño de Ucrania, con cerca de 46 millones de personas (similar a la población de España) no es una cuestión baladí. La caída de países de menor tamaño, tales como Letonia o la ya quebrada Islandia, tiene efectos mucho menores a nivel internacional. Y es que, si Ucrania cae se evaporaría por completo la escasa confianza que ya de por sí manifiestan los inversores en las economías emergentes del Este de Europa, con lo que podría acelerar el efecto arrastre sobre otros países de la zona. Es el caso de Polonia, por ejemplo, cuyas dificultades económicas también se acrecientan.

“En el estado más poblado de EEUU se agudizan los desequilibrios   -  Los “sin techo” de Sacramento acampan junto al río, sin luz, agua ni letrinas”. California purga su opulencia (La Vanguardia - 22/3/09) 

La organización privada Loaves & Fishes (panes y peces), que se nutre sólo de donativos, proporciona comida a los habitantes del campamento y les cede sus instalaciones para asearse. La monja católica Libby Fernández, directora de esta fundación humanitaria, dice que siempre ha habido gente sin techo en Sacramento, pero ahora, como consecuencia de la crisis, comienzan a verse afectadas capas sociales nuevas, no sólo los desamparados tradicionales que solían arrastrar problemas de drogadicción, alcoholismo o desequilibrios mentales. La hermana Libby constata que “la clase media se ha encogido mucho”. “Siempre nos enorgullecíamos de tener una clase media fuerte en comparación con otros países, como los latinoamericanos; pero ahora los pobres amenazan con ser aquí también mayoría - concluye-. La culpa es del consumismo. La gente se endeuda y se endeuda, sin dar valor a lo que compra. Ojalá la crisis sea una lección” 

A un diagnóstico parecido llega el historiador y ensayista californiano Joel Kotkin. Él cree que el Golden State, el más poblado de la Unión, refleja “de una manera más aguda y exagerada los problemas del país”, entre ellos el pinchazo de la burbuja inmobiliaria, el deterioro de la educación escolar y lo que él llama “bifurcación de la sociedad”, una clase alta pequeña, aunque significativa, y una clase baja muy grande. Coincide en que “la clase media ha sido erosionada en California durante muchos años”. “Y pagamos un precio por ello”, concluye. Kotkin considera que en el estado hay una regulación exagerada por parte de los poderes públicos que desincentiva la inversión. También supone un lastre, a su juicio, la licitación exagerada, la cultura del pleito. Cita el caso de la protección ecológica: “Está ese grupo de medioambientalistas muy ricos que, francamente, tienen al Estado agarrado por el cuello”. 

California acaba de superar una grave crisis presupuestaria que había paralizado al Gobierno estatal. Se plantearon medidas drásticas como el despido de 20.000 funcionarios y se llegó a suspender la devolución de impuestos a particulares. Para reequilibrar las finanzas públicas se han subido tributos, se han recortado gastos y se ha incrementado aún más la abultada deuda. En parte, la crisis californiana se debe a un reparto de poder que favorece la parálisis. El legislativo de Sacramento, controlado por los demócratas, se atribuye muchas prerrogativas. El gobernador, el republicano Arnold Schwarzenegger, suele tener las manos atadas, igual que sus predecesores. 

Símbolo universal de la opulencia made in USA, California continúa siendo un motor de la innovación tecnológica. Su emblema es Silicon Valley, al sur de San Francisco. Pero ahí Kotkin ve una tendencia preocupante. “En el pasado, cuando se producía una innovación, también creaba oportunidades para la fabricación industrial a un nivel más bajo y daba muchos empleos a los proveedores - explica-. Cuando Hewlett Packard desarrollaba un producto, solía investigarse, fabricarse y comercializarse aquí. Ahora puedes tener un producto originado en Silicon Valley, pero el empleo que se crea es minúsculo comparado con el de antes. La huella laboral es muy pequeña. Es un fenómeno parecido al del sector de servicios financieros en Nueva York. La economía se vuelve muy abstracta. Se mueve a un nivel muy alto, pero se pierde el nivel medio. La economía se ha vuelto mucho menos democrática”. 

“Si hay algo que sabemos los mexicanos es comer con picante, fallar penaltis y ligar las devaluaciones a las crisis económicas. Y no es para menos. La mayor parte de las crisis económicas en la historia moderna mexicana -por lo menos las más graves- han sido inauguradas con devaluaciones del peso”. La crisis mexicana ahora sí parece crisis (El País - 27/3/09) 

En 1976, el peso pasó de 12,5 unidades por dólar, nivel en el que se había mantenido desde 1954, a 22 pesos por dólar en unas cuantas semanas. Situaciones similares ocurrieron en febrero de 1982 y en diciembre de 1994, cuando nuevamente al peso le bastaron unas cuantas semanas para perder la mitad de su valor.

En algunos de estos eventos se presume que algunos inversionistas mexicanos, usando información privilegiada, cambiaron pesos a dólares y los sacaron del país obteniendo jugosas ganancias.

Así pues, en el imaginario popular -y en el de gran número de políticos y analistas- las crisis van acompañadas de devaluaciones y tienen culpables muy precisos: el gobierno que no sabe manejar la política económica y los sacadólares que se enriquecen especulando contra el peso.

Por eso ésta ha sido una crisis singular para los mexicanos. De hecho el primer problema con el peso no se dio sino hasta el verano pasado, un año después de iniciada la crisis mundial, y fue un problema de ¡sobrevaluación! Sí, la moneda llegó a estar a 10 pesos por dólar y el problema de las autoridades financieras no era analizar cómo parar una devaluación (algo con lo que los funcionarios financieros mexicanos han venido lidiando durante décadas) ¡sino cómo evitar que el precio se siguiera apreciando!

Por ello, el 25 de julio la comisión de cambios, (formada de manera paritaria por funcionarios el Ministerio de Hacienda y el Banco de México, aunque con voto de calidad de la primera) anunció que el Banco de México dejaría de subastar dólares, es decir, explícitamente disminuiría la oferta de dólares para inducir una depreciación del tipo de cambio, una situación inédita.

Tal vez por ello los mexicanos nos negábamos a reconocer la presencia de la crisis a pesar de que los datos y los cintillos de los periódicos a nivel mundial así lo indicaban. ¡Hombre!, lo que pasa es que para nosotros una crisis sin devaluación no es crisis.

Sin embargo, la luna de miel del tipo de cambio finalizó en octubre pasado. La bancarrota de Lehman Brothers exacerbó el llamado riesgo contraparte y los inversionistas internacionales empezaron a rebalancear sus portafolios y poner sus activos en los instrumentos más seguros, los bonos del Tesoro de Estados Unidos.

Esto es el llamado “flight to quality” o “fuga hacia la calidad”: los inversionistas liquidan sus posición en activos menos seguros (incluyendo los mexicanos) cambian sus pesos a dólares, y los invierten en bonos del Tesoro; resultado, el peso, como muchas otras monedas, se devaluó y rápidamente alcanzó niveles de 13 pesos por dólar en noviembre y llegó a situarse a niveles cercanos a 15 pesos por dólar en la primera quincena de marzo, es decir una devaluación de 50% en siete meses.

Todo esto a pesar de que la comisión de cambios revirtió su decisión del verano pasado y a partir del 8 de octubre empezó a vender 400 millones de dólares por día.

Ahora sí, esta crisis sí parece crisis, ya tiene su propia devaluación. Y como empieza a parecerse a las que conocemos, hay que regresar al debate que conocemos. Así, desde hace unas semanas, varios políticos y analistas se preguntan, cada vez con mayor insistencia, quiénes son los sacadólares de esta crisis.

“El estado donde gobierna Arnold Schwarzenegger está con el agua al cuello. El actor no consigue eliminar los problemas generados por el excesivo déficit”. California necesita urgentemente 11.000 millones de dólares (Negocios - 1/4/09) 

California necesitará, probablemente, 11.000 millones de dólares para pagar facturas en lo que podría ser su mayor préstamo desde 2003, según funcionarios de finanzas del estado. Según aseguró ayer el interventor del estado John Chiang, demócrata, en un comunicado el estado norteamericano habrá agotado en agosto todo el efectivo disponible junto con 19.000 millones de dólares en fondos internos y podría necesitar juntar los 10.600 millones de dólares de déficit entre los gastos e ingresos mensuales proyectados. El estado, convaleciente de la caída de ingresos por impuestos sobre la renta y el consumo

California, residencia de uno de cada ocho estadounidenses, se enfrenta a un déficit de 8.000 millones de dólares en el próximo ejercicio fiscal. Y esto después de que el gobernador Arnold Schwarzenegger y los legisladores acordaran en febrero cerrar un déficit récord de 42.000 millones con un paquete que incluye aumentos de impuestos, recortes de gastos y endeudamiento con la intención de dejar el gobierno en superávit en 16 meses. Funcionarios estatales también aseguran que California busca avales del gobierno federal para sus bonos, lo que sería exigido por muchos compradores institucionales.

California, un estado que por sí mismo se situaría como la octava economía del mundo, ha sido golpeado por el colapso de los ingresos fiscales sobre la renta y el consumo, responsables de alrededor del 80% de sus ingresos. El proceso legislativo se ha ralentizado al exigirse una mayoría cualificada de dos tercios de la Cámara para aprobar una modificación del presupuesto.

La magnitud de los déficits de California y las prolongadas batallas sobre cómo resolverlos, han llevado a las tres mayores agencias de calificación crediticia a reducir la solvencia afectando a más de 46.000 millones de dólares en bonos de febrero y marzo y convirtiendo California en el estado con la calificación crediticia más baja del país.

Como sus problemas fiscales han empeorado, California se ha visto obligada a pagar tipos de interés más altos que otros estados y prestatarios locales, para atraer compradores. Cuando vendió los 6.500 millones de dólares en bonos la semana pasada, pagó 3,2 puntos porcentuales sobre los bonos que vencen a cuatro años, un punto porcentual más que los prestatarios con máxima calificación crediticia, según los indicadores de referencia de Municipal Market Advisors Inc., con sede en Concord, Massachusetts.

Una venta de bonos de unos 11.000 millones de dólares podría añadir presión al precio de los bonos de California, señala Bruce Whiteford, director general de Bessemer Trust Co. en Nueva York. “Cada vez que acuden, los diferenciales parecen ampliarse”, añade el propio Whiteford, que gestiona 6.000 millones de dólares en bonos municipales.

“De un tiempo a esta parte, algunas comunidades norteamericanas atrapadas en las garras de la recesión han optado por imprimir su propio dinero. Copiando un sistema similar aplicado durante la era de la Gran Depresión, los negocios y los ciudadanos han creado una red que opera con su propia moneda”. ¿La solución a la crisis? Algunas comunidades estadounidenses imprimen su propio dinero (El Economista - 9/4/09) 

Así, los clientes compran este dinero con un descuento, digamos 95 centavos por un dólar, y gastan el valor completo en los establecimientos que utilizan esta nueva moneda de cambio.

Gracias a este sistema muchos ciudadanos costean sus clases de yoga, compran alimentos o gasolina con monedas como Detroit Cheers, Ithaca Hours o Berkshares, en una docena de comunidades de Nueva York, Carolina del Norte o Massachusetts. 

El sociólogo Ed Collom de la Universidad de Southern Main, explicó al USA Today que este sistema impulsa a los clientes a comprar en la región y Jackie Smith quien organiza el lanzamiento de monedas regionales en South Bend Indiana, no dudó en reconocer que es la forma de suprimir la centralización y tomar la crisis en las propias manos.

Cabe recordar que durante la Gran Depresión, los gobiernos locales permitieron el uso de monedas locales para mantener a flote los negocios y empresas de la región. Por ley, este tipo de dinero no puede parecerse en absoluto a los billetes de dólar. Además, el empleo de este tipo de dinero, no está exento de impuestos y el IRS, semejante al Departamento de Hacienda, se encarga de que todo el mundo ponga en marcha sus responsabilidades fiscales.

Actualización: lo peor estaba por venir

“El colapso financiero en Europa del Este sigue su curso. El Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial alertan sobre el riesgo de pánico bancario en Ucrania, Bielorrusia y Moldavia, en caso de que la población perciba que ningún banco es seguro”. Según el FMI y el Banco Mundial -  La sombra del corralito financiero se cierne sobre Europa del Este (Libertad Digital - 1/6/09)

“Entre los bancos de Ucrania, los síntomas de tensión son muy diferentes, pero existe el riego de que las dificultades que afrontan ciertos bancos pueden desatar una crisis bancaria sistemática”, afirmaron expertos de ambas entidades en declaraciones que publica al semanario Zerkalo Nedeli.

A juicio de Ceyla Pazarbasioglu, jefa de la misión del FMI en Ucrania y Martin Raiser, director del Banco Mundial para Ucrania, Bielorrusia y  Moldavia, el colapso puede ocurrir cuando la población llegue a la conclusión que ningún banco del país es lo suficientemente seguro, y en lugar de buscar otros bancos opten por retirar su ahorros del sistema bancario ucraniano, informa la agencia rusa RIA Novosti. Un proceso de estas características -pánico bancario- extendería el corralito financiero que ya sufren algunas entidades del país. 

Además, la grivna, moneda nacional ucraniana desde el pasado otoño se ha devaluado casi el doble ante otras divisas extranjeras como el dólar, el euro y el rublo. No obstante, los países del este se enfrentan igualmente a una crisis monetaria debido al respaldo público que han prestado a sus respectivos sistemas financieros. Según los funcionarios del FMI y el BM, ante el riesgo de crisis bancaria, el Gobierno ucraniano debe intervenir y apoyar por todos los medios el sector bancario nacional.

Sin embargo, los riesgos se acentúan y afectan de modo directo a la banca del centro de Europa, debido a su elevada exposición crediticia a los países del Este. Así, en un reciente informe, la entidad danesa Danske Bank alerta de la complicada situación que viven los países del Báltico.

Suecia ya ha destinado cerca de 100.000 millones de coronas al intercambio de divisas con Islandia, Estonia y Letonia y diversas inyecciones públicas en el sistema financiero sueco. La banca sueca está muy expuesta a la región del Este, tras conceder decenas de miles de millones a Letonia, Lituania y Estonia.

El Danske Bank también se muestra muy pesimista sobre la posibilidad de que dichos países bálticos logren reequilibrar sus cuentas públicas. De hecho, analistas internacionales destacados, como Edward Hugh -perteneciente al grupo de análisis de Nouriel Roubini-, no descartan la suspensión de pagos (default) de alguno de estos países. De producirse, ello “podría desencadenar una cascada de malas noticias en un momento en que la situación financiera parece estar aliviándose”.

Sin embargo, los problemas financieros no sólo afectan a Europa del Este. La banca portuguesa también está atravesando graves dificultades en las últimas fechas. Los clientes del Banco Privado Portugués (BPP) han llegado a ocupar la sede central de la entidad en señal de protesta. 

“Es el único banco de la UE con las cuentas congeladas”, “es la primera vez que la gente ocupa la sede de un banco en Portugal”, “esto parece el corralito, cuando el Gobierno argentino bloqueó en 2001 todos los depósitos”, “directivos del banco dicen que no pueden hacer nada porque no hay dinero, y en el Ministerio de Finanzas nos dan largas”... Las quejas son interminables y los ánimos se calientan día a día ante lo que consideran un fraude de grandes proporciones, informa El País.

“El colapso de la deuda pública ha comenzado. La penúltima fase subprime ha explotado en el Este de Europa. La última emisión de bonos de Letonia ha quedado desierta y su Gobierno estudia la posible devaluación de su moneda. Los países del Este y la banca sueca, muy expuesta a este país, tiemblan”. Devaluación monetaria “inevitable” - ¿Efecto dominó? El Este tiembla tras el colapso de la deuda pública de Letonia (Libertad  Digital - 5/6/09)

El pasado miércoles Letonia no logró colocar entre los inversores ni un solo bono de deuda pública -una emisión próxima a los 70 millones de euros-, disparando el temor a que el Gobierno se vea obligado a devaluar su moneda nacional, aunque su primer ministro negó firmemente tal posibilidad.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) concedió a Letonia un crédito urgente de 7.500 millones de euros el pasado diciembre ante la dura crisis económica que sufre el país. La imposibilidad de colocar sus bonos sitúa al borde de la quiebra al Estado, ya que se prevé que el déficit público se dispare por encima del 9% del PIB este mismo año, haciendo insostenible la financiación pública. Letonia precisa reducir su déficit al 5% para poder recibir el siguiente tramo del crédito concedido por el FMI, que se esperaba aprobar el próximo julio y que asciende a 1.200 millones de euros.

El problema es que el valor de su divisa (el lat) depende, en última instancia, de la capacidad del Estado para financiarse. Es decir, de su deuda pública. Ante el fracaso que obtuvo la última emisión de bonos, un asesor sueco del primer ministro letón, Valdis Dombrovskis, alertó de que la devaluación del lat con un tipo de cambio fijo al euro es tan sólo cuestión de tiempo.

“Letonia parece haber alcanzado el punto de no retorno, ya que su tipo de cambio fijo puede no sobrevivir mucho más”, según un informe de TD Securities. Un déficit fiscal para 2009 próximo a los dos dígitos y el rechazo a su deuda pública refleja la significativa disminución de la capacidad del Estado para financiarse, según Gyula Toth, economista especializado en la Europa emergente de Unicredit en Viena, informa Reuters. “A lo mejor no es inminente, pero la devaluación del lat es inevitable”, aseguró un economista de Morgan Stanley a Bloomberg.

La amenaza de quiebra e, incluso, corralito financiero, es real en los países bálticos y del Este de la UE, tal y como avanzó este mismo periódico. Dichas economías emergentes han crecido al abrigo del crédito barato de los últimos años, alimentando el surgimiento de burbujas inmobiliarias y financieras que ahora están explotando con especial virulencia. De hecho, el precio de la vivienda en Letonia se ha desplomado un 50% interanual, y se prevé un desplome del PIB próximo al 18%.

“Después de la fallida subasta de deuda pública, las autoridades de Letonia intentan evitar desesperadamente una depreciación de su moneda, el lat. El dilema que vive el país es similar al que se enfrentó Argentina entre 2000 y 2001: una severa recesión provocada por la crisis financiera global, un repentino agotamiento de las entradas de capital y la necesidad de reducir el importante déficit externo, agravada por un tipo de cambio monetario insostenible”. Crisis monetaria: Letonia es la nueva Argentina (Expansión - 11/6/09 - Por Nouriel Roubini)

Al igual que en Argentina, el FMI al principio se mostró de acuerdo, no sin cierta inquietud, con la posición de las autoridades, que intentaban impedir una depreciación de la moneda, a pesar de su importante revalorización. Sin embargo, una depreciación del tipo de cambio real es necesaria para recuperar la competitividad del país; su ausencia puede provocar un problemático ajuste de los precios relativos a través de una deflación y una lenta caída de los salarios nominales que empeorará la recesión.

Aunque serían necesarios unos recortes draconianos del gasto público si Letonia quisiera mejorar su cuenta corriente, la medida es políticamente insostenible. Y, aunque es necesaria una consolidación fiscal, como descubrió Argentina entre 2000 y 2001, la recesión se agravará a corto plazo. Se trata, por tanto, de una estrategia contraproducente mientras la divisa continúe sobrevaluada.

Al igual que en Argentina, permitir una depreciación de la moneda tendría efectos negativos en el balance. Gran parte de la deuda de hogares, empresas y bancos está en divisa extranjera. El valor real en moneda local de esas deudas se dispararía después de una devaluación. Esta depreciación provocaría el impago de muchos agentes del sector privado y, dado que los bancos del país son filiales de entidades suecas, una debacle financiera en Letonia acabaría perjudicando seriamente a sus vecinos.

No obstante, la devaluación parece inevitable y el programa del FMI, que descartó la posibilidad, presenta fallos. El FMI o la Unión Europea podrían aumentar sus ayudas a Letonia pero, como en Argentina, sería malgastar el dinero. Es más sensato utilizar los recursos internacionales para mitigar los daños colaterales de la depreciación.

“Para reducir el riesgo de contagio, la mejor estrategia sería: depreciar la moneda, una eurización después de depreciación, reestructurar la deuda privada en divisa extranjera evitando un “impago formal” y aumentar el plan del FMI para limitar las repercusiones en el sector financiero. Es una estrategia arriesgada pero, como ocurrió en Buenos Aires hace nueve años, cuando el plan A no funciona, es necesario poner en marcha el plan B cuanto antes, mejor. Retrasar la puesta en práctica del plan B sólo provocaría un mayor impacto cuando se produzca la inevitable crisis monetaria. Esperemos que algo hayan aprendido de la situación que atravesó Argentina en 2001”. (Nouriel Roubini)

“Tras la quiebra de Islandia, la bancarrota se cierne sobre Letonia y el estado de California en EEUU. El Gobierno letón ha decidido recortar un 10% las pensiones de los jubilados y un 20% el salario a los funcionarios para reducir su déficit y facilitar el rescate financiero del FMI y la UE”. ¿Aviso a navegantes? - Letonia recorta las pensiones y un 20% el sueldo a los funcionarios para evitar la quiebra (Libertad Digital - 15/6/09)

Tanto Letonia como California se enfrentan a la bancarrota debido a la insostenibilidad de sus cuentas públicas. Ambos gobiernos han apostado por desmantelar, al menos parcialmente, el Estado de Bienestar con el fin de reducir su abultado déficit público y, así, propiciar un rescate financiero -del Gobierno federal de EEUU en el caso de California y del Fondo Monetario Internacional (FMI) y la UE en cuanto a Letonia-.

Tras el colapso de la deuda pública letona, el Gobierno de la ex república ex soviética decidió la pasada semana aplicar un duro recorte presupuestario próximo a los 1.000 millones de dólares para reducir in extremis su abultado déficit fiscal. Dicha contención facilitará el rescate del país por parte del FMI, según afirmó el primer ministro Valdis Dombrovkis.

El Fondo Monetario Internacional (FMI) concedió a Letonia un crédito urgente de 7.500 millones de euros el pasado diciembre ante la dura crisis económica que sufre el país. La imposibilidad de colocar sus bonos sitúa al borde de la quiebra al Estado, ya que se prevé que el déficit público se dispare por encima del 9% del PIB este mismo año, haciendo insostenible la financiación pública. Letonia precisa reducir su déficit al 5% para poder recibir el siguiente tramo del crédito concedido por el FMI, que se esperaba aprobar el próximo julio y que asciende a 1.200 millones de euros.

El PIB del país báltico se contrajo un 18% interanual en el primer trimestre del año, sufriendo una de las peores recesiones de la toda la UE junto a otros países del Este, como Ucrania. La única receta para recibir ayuda del FMI es reducir el déficit público. Por ello, el Gobierno letón decidió el pasado jueves, con el apoyo de sindicatos, empresarios y principales fuerzas políticas, reducir un 10% las pensiones de los jubilados y un 20% el sueldo de los funcionarios del país -médicos, profesores, etc.-, así como eliminar algunos organismos y empresas públicas.

El Ejecutivo se ha comprometido a seguir reduciendo el gasto público hasta 2011 para poder cumplir a medio plazo el Pacto de Estabilidad de la UE -un déficit máximo del 3% del PUB- y, de este modo, poder adoptar el euro.

“La división norte sur en la balanza de pagos de la zona euro empezó a perfilarse durante los años de expansión. Pero la crisis amenaza con convertir los desequilibrios en un terremoto”. Cambios en la economía mundial - La crisis acentúa los desequilibrios entre el norte y el sur de la zona euro (La Vanguardia - 20/6/09) 

Durante los años de boom, Alemania, Bélgica, Holanda, Austria, Finlandia y otros países del norte registraban constantes superávits por cuenta corriente. Las autovías del sur, de Atenas a Andalucía -construidas con fondos de cohesión-, se atascaban de coches Audi y sus propietarios hablaban por teléfono Nokia. Los países deficitarios del sur basaban su crecimiento en la importación de bienes y de capital. España llegó tener un déficit por cuenta corriente equivalente al 10% del PIB y un endeudamiento privado sobre todo en el sector empresarial del 12% del PIB. Grecia registró un déficit medio del 7% del PIB del 2000 al 2007. Portugal y, aunque en menor medida, Italia también. 

Al igual que ocurría a escala mundial con China y Estados Unidos, en un pacto faustiano, los países con superávit financiaban los crecientes déficits externos del sur para mantener sus mercados de exportaciones. Ahora en el centro de Atenas, la ciudad de la generación 700 (euros al mes), de endémico paro juvenil y violencia política desestabilizadora, queda plasmado el fracaso de este modelo. “Aquí tienes el resultado del plan neomercantilista europeo -convirtiendo el superávit comercial en fetiche- en el cual Alemania quería mercados de exportación sin más”, dice Yanis Varoufakis, economista de la Universidad de Atenas. 

Nadie lo esperaba al nacer la zona euro hace siete años y medio. “No se preveía una divergencia de desequilibrios externos en la zona euro; la movilidad de capital y trabajo iba a aumentar la competitividad en el sur”, dice Nikos Christodoulakis, ex ministro de Finanzas socialista que ahora ejerce en el caótico campus de la Universidad Central, epicentro de las revueltas estudiantiles. Incluso los economistas eurokeynesianos se lo creían. “La balanza de pagos no debería haber sido un problema en una unión monetaria siempre que se coordinen las políticas salariales y de empleo”, dice John Grieve Smith, de la Universidad de Cambridge. 

Pero la Europa que se diseñó en Frankfurt y Bruselas no consiguió ni flexibilidad neoliberal ni coordinación keynesiana, sino “una deflación salarial que sustituyó las devaluaciones competitivas, el pilar de neomercantilismo europeo”, dice Varoufakis. Lejos de ofrecer su mercado interno como fuente de expansión equilibrado, Alemania desreguló su mercado de trabajo, recortó salarios reales y buscó nuevos mercados. 

En vez de converger, se empezó a ver “una asimetría sin precedentes”, dice Christodoulakis. 

Los crecientes déficits externos del sur eran el aire que hinchaba las burbujas. La vivienda y el turismo inmobiliario “captaron más entradas de capitales que inversiones directas en sectores productivos en el sur”. Mientras, “en el norte, las inversiones llegaron al sector productivo”, explica Christodoulakis. Esto ensanchó la brecha de productividad. Comentaristas en el sur minimizan el problema citando un modelo Florida. Ya tienen lo que buscaban; urbanizaciones abandonadas en Murcia, Mikonos o Miami, y la larga resaca posburbuja. 

“Es gobernador de California desde hace seis años, pero Arnold Schwarzenegger no puede dejar de lado en plena crisis sus frases de estrella de filmes de acción: ahora se trata de mostrar “valor, un buen estómago y rapidez”, dijo por ejemplo el político de 61 años en un programa de radio. El está luchando por el “mejor estado en el mejor país del mundo”, agregó. “No me rendiré ni cederé hasta que el trabajo esté hecho”, dijo también Schwarzenegger, conocido como el “gouvernator”. Las apocalípticas visiones de un “Armageddon financiero”, dignas de una blockbuster de Hollywood, se han convertido desde hace un tiempo en amarga realidad en el “estado dorado”, que ha perdido su esplendor”. Parálisis en unos de los estados más ricos del mundo - California, el 'desafío total' de Schwarzenegger  (El Mundo - 20/6/09) 

A California -la octava economía mundial, con 38 millones de habitantes- le faltan en el presupuesto del próximo año (hasta junio de 2010) más de 24.000 millones de dólares. Por ello, Schwarzenegger advierte sobre más recortes “dolorosos”, después de que el estado haya sacado ya el lápiz rojo para cubrir un agujero de millones.

A finales de julio, como muy tarde, California se quedará sin dinero en efectivo, advierte de forma agorera el encargado del Tesoro del estado, John Chiang, que vaticina la “peor crisis de efectivo desde la Gran Depresión” si el parlamento regional de Sacramento no encuentra una rápida solución. Una "parálisis total de los asuntos del estado", advierte además Schwarzenegger.

Ya se han recortado las subvenciones a colegios, asilos de ancianos, cárceles y hospitales. Casi un millón de niños de familias de baja condición social perderán sus seguros médicos, de acuerdo a los planes del gobernador. Y también se cancelarán las becas para estudiantes, para programas de rehabilitación de reclusos y para el apoyo médico de enfermos de sida.

Para reducir el fuerte déficit estatal se despedirá además a 5.000 trabajadores públicos, mientras que cientos de miles reciben ya vacaciones forzosas dos días al mes. Además, 200 parques naturales de los bosques en Redwood, en el norte de California, así como playas de surf en San Diego, serán clausurados.

Como republicano más bien liberal, Schwarzenegger suele incordiar a su propio partido, y con sus propuestas de ahorro se ha echado encima a los demócratas. El “gouvernator” es más impopular que nunca. Recientemente volvió a causar controversias con su intención de evaluar una legalización de la marihuana para deparar ingresos al estado. También la posible venta de edificios públicos como la famosa cárcel de San Quintin está ahora en su agenda, así como la liberación anticipada de presidiarios. La inminente bancarrota de California produce compasión incluso en estados como Lousiana, uno de los más pobres de Estados Unidos.

“Por primera vez en 17 años, el Estado de California (EE.UU), que registra un multimillonario déficit fiscal, comenzó hoy a emitir pagarés ante la incapacidad para hacer frente a los pagos, informó el periódico Los Angeles Times”. California comienza a emitir pagarés por primera vez en 17 años (Cinco Días - 3/7/09)

Unos 29.000 pagarés (denominados “IOU's” en inglés en alusión a “I Owe You”) por valor de 53 millones de dólares fueron hoy remitidos a residentes que aún esperan reembolsos de sus impuestos, con un interés fijado por un panel estatal en el 3,75 por ciento para los bancos que acepten esta forma de pago.

Entre estas instituciones se encuentran Bank of America y Wells Fargo, al menos hasta el 10 de julio, informó la publicación.

“Iba a ser la nueva locomotora del Viejo Continente. La que con sus mercados casi vírgenes y por explotar, tras décadas de economía comunista, sacaría del sopor los maduros mercados de Occidente. Pero Europa del Este está sufriendo el impacto de la recesión con mayor crudeza de lo esperado”. Otra vez relegados al Este (El País - 5/7/09)

Con economías aún frágiles por su corto contacto con el capitalismo, los países del antiguo bloque socialista intentan zafarse de una aguda crisis financiera que, en algunos casos, amenaza con llevarlos a la bancarrota. Casi todos los países de la región o están en recesión o cerca de estarlo, las empresas están cerrando, el desempleo no para de crecer y la inversión extranjera cae.

El peligro va más allá de sus fronteras y se extiende hasta los Estados que han desviado a esa zona ingentes flujos de capital como Austria, Alemania o Suecia, que pueden sufrir el efecto bumerán de estas nuevas turbulencias llegadas del Este.

En los mercados empieza a sonar cada vez con mayor frecuencia la comparación de esta crisis del Este con la crisis asiática de 1997, provocada por el derrumbe del bath tailandés. ¿Qué nivel de contagio tendría ahora una devaluación de la divisa de la pequeña Letonia? “Sería considerable, sobre todo por el frágil escenario financiero global. Esos efectos irían más allá de simples presiones sobre aquellos países que tienen un tipo de cambio fijo, como los bálticos y los del sureste europeo. Por ejemplo, la confianza del mercado en los bancos extranjeros que han invertido en los bálticos y países similares se verá probablemente afectada”, afirmaba recientemente el representante del Fondo Monetario Internacional (FMI) para Europa Central y los países bálticos, Christoph Rosenberg.

“Si Letonia devalúa, la región entera se verá afectada; y los países más golpeados serán Estonia, Lituania y Bulgaria”, afirma Neil Shearing, experto de Capital Economics. “Por experiencia sabemos que, en los momentos de crisis, los mercados no suelen hacer muchas distinciones entre las economías en función de sus fundamentos”, advierte. Otros analistas añaden a la lista de víctimas potenciales a Rumania, pero también a otras economías más avanzadas, como Suecia y Austria, con grandes intereses en el Este.

La sola amenaza de devaluación de la divisa letona ha provocado caídas en las monedas de los países vecinos, como Polonia y República Checa, cuyas economías van relativamente mejor y son más estables, pero no han podido evitar el efecto arrastre.

La euforia inversora ha desaparecido. El flujo de capital privado destinado a las seis grandes economías de la zona (Polonia, República Checa, Hungría, Rumania, Bulgaria y Turquía) caerá hasta 60.000 millones de dólares (43.000 millones de euros) este año, menos de la mitad de todo el dinero recibido en 2008, según el Instituto de Finanzas Internacionales. En Polonia, la economía más robusta de la zona, la inversión extranjera directa alcanzó 1.250 millones de euros en el primer trimestre de 2009, frente a los 1.780 millones del trimestre anterior y los 3.440 de hace un año, según el Banco Nacional de Polonia.

Los próximos meses no parecen fáciles. Entre 2003 y 2007, estos países cubrieron casi el cien por cien de sus elevados déficits con la inversión extranjera. Pero el año pasado ese porcentaje ya cayó hasta el 55%. La alternativa: endeudarse más para financiar el déficit. La consecuencia: más deuda. El desenlace de esta espiral negra: bastante incierto.

El sector bancario es, de momento, el más afectado. Las entidades financieras de Europa occidental tienen préstamos en el Este por 1,3 billones de euros. Los mayores acreedores en la región son Austria (con créditos equivalentes al 60% del PIB), Alemania, Italia y Francia. En el caso de los países bálticos, los más afectados por la crisis financiera, Suecia es el mayor prestamista. El Banco Europeo de Reconstrucción y Desarrollo calcula que un 20% del total de esa deuda no se recuperará nunca. Primero, porque saldarlas es ahora más caro -se contrajeron en euros y las monedas locales están cayendo-, y segundo, porque el desplome del precio de la vivienda ha convertido en basura muchas hipotecas.

Las pérdidas pueden llegar a ser enormes. El Danske Bank afirma que, en el escenario más benévolo, los bancos austriacos sufrirán pérdidas de 16.000 millones de dólares (11.500 millones de euros, el 3,5% del PIB de Austria), y los suecos, de 10.000 millones de dólares (7.200 millones de euros, un 2% del PIB). La entidad danesa calcula que, en el escenario más adverso, las pérdidas serán del 11% del PIB austriaco y del 6,1% del sueco.

“El creciente gasto público e intervencionismo de la Administración Obama están levantando duras críticas entre los gobiernos estatales. Texas habla de riesgo de secesión, Montana de ignorar las restricciones sobre armas... Unos 20 estados estudian resoluciones para limitar a Washington”. La política intervencionista de Obama despierta el secesionismo en EEUU (Libertad Digital - 7/7/09) 

Algunos estados están volviendo a apelar a los principios soberanistas de los estados que introdujeron los Padres Fundadores de la nación, e incluso al derecho de secesión, como arma para luchar contra el desbocado intervencionismo de la Administración Obama. En los últimos meses se han sucedido actos y llamamientos en este sentido.

En abril de este año, el Gobernador de Texas, Rick Perry, en una de las tea parties en protesta de los impuestos, sugirió que si el gobierno federal continuaba “menospreciando a los americanos” estrangulándolos a base de impuestos, gastos y deuda, podrían llegar a hartarse tanto que en algún momento podrían desear independizarse. 

Además, dijo que cuando el estado de Texas entró en la unión en 1845 fue con la idea de que también podría salirse. Un hecho que parece común a la gran mayoría de estados que se unieron a los Estados Unidos.

En otros estados se están tomando acciones legislativas para poner coto a las garras del Gobierno federal, tal y como cuenta el diario Los Angeles Times. En el estado de Montana, los legisladores promulgaron un proyecto de ley sobre la Libertad de Armas de Fuego (Montana Firearms Freedom Act), que ignora deliberadamente las restricciones sobre armas de fuego impuestas desde Washington.

El caso de la propuesta de Montana no es el único, sino que da cuenta de la creciente preocupación a nivel nacional por los abusos expansionistas del gobierno federal. En otra media docena de estados también se han propuesto medidas parecidas, y existe interés por parte de otros tantos estados en este tipo de proyectos de ley. Aún así, no será fácil que los estados se salgan con la suya en la lucha legal.

Para el representante de Utah Carl Wimmer, “necesitamos 15, 25, 30 estados para aprobar este tipo de legislación, y así enviar un claro mensaje al país y al gobierno nacional”.

Las declaraciones de representantes de distintos estados parecen extenderse al calor de nuevos programas federales de gasto, y restricciones sobre la capacidad de acción de los niveles locales. Así, por ejemplo, el representante por el estado de Washington, Matt Shea, se queja a World Net Daily de que “hay gran cantidad de mandatos federales impuestos sobre los estados en el gasto educativo y de asistencia social”.

Y opina que tras años de aumentos demasiado elevados del gasto gubernamental, “necesitamos devolver el gobierno al pueblo, mantener el gobierno tan cerca de las gentes locales como sea posible”.

Asimismo, en más de media docena de estados se han introducido resoluciones en las que afirman su soberanía y piden al gobierno federal que deje de entrometerse en los asuntos locales. Y medidas similares están pendientes en alrededor de 20 estados más.

La representante por Arizona, Judy Burges, principal impulsora de la resolución soberanista de su estado, afirmó que el gobierno federal ha estado violando los derechos constitucionales de los estados y los individuos, y teme por nuevas legislaciones que vulneren las libertades individuales de los americanos. “Somos un estado soberano en Arizona, no una rama del gobierno federal, y necesitamos ser tratados como tal”, insistió la representante.

Las acciones de los estados, sin embargo, no solo consisten en tratar de aprobar leyes, sino que también han ido más allá. En los casos de Alaska, Texas y Carolina del Sur, sus gobernadores han rechazado parte de los fondos destinados a los planes de estímulo de la Administración Obama, como muestra de desafío e independencia de Washington.

Este movimiento en favor de la soberanía de los estados se apoya en la Décima Enmienda a la Constitución Americana. Ésta afirma que “Los poderes no delegados a los Estados Unidos por la Constitución, ni prohibidos por ella a los estados, están reservados a los estados o al pueblo”. 

Algunas personalidades critican las acciones de los estados, especialmente la mención de algún gobernador a la secesión. Otros, como el columnista y profesor Walter Williams, además de hacer referencia al origen histórico y legítimo del derecho de secesión de los estados en caso de abuso de poder por el gobierno central, se plantea la siguiente pregunta: “¿Cuál es la solución más pacífica? ¿Que un grupo de estadounidenses pretenda imponer su interpretación a los demás o seguir simplemente por caminos separados?”.

Para Amity Shlaes, columnista de Bloomberg y autora de “El hombre olvidado: una nueva historia de la Gran Depresión” (The Forgotten Man: A New History of the Great Depression), este periodo constituye otro punto de referencia en la misma dirección, quizá más importante que el anterior.

De hecho, Shlaes ha llegado a decir que la campaña presidencial en la que Roosevelt salió reelegido en 1936 fue la que inclinó la balanza en favor de Washington y en contra de la descentralización: “El país, a principios de los años 30 pertenecía a los estados... éstos eran dos veces más poderosos que Washington”. Sin embargo, en 1936 el gobierno federal ya controlaba más cantidad de presupuesto que todos los estados juntos.

Esto es lo que nos dicen las series históricas de gasto público por niveles de gobierno, que se recogen en el sitio web US Government Spending, basado en las fuentes gubernamentales oficiales. Los siguientes gráficos muestran este cambio tan significativo, que tuvo lugar en menos de una década.
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Durante los años en los que EEUU luchó en la Segunda Guerra Mundial (1941-1945), el aumento del gasto federal fue descomunal, mientras que el estatal y local se redujo. En la segunda mitad del siglo XX, el peso del gobierno federal en relación al estatal y local se ha ido reduciendo paulatinamente, hasta igualarse a principios de 2000, como muestra el primer gráfico.

Sin embargo, los estados no han vuelto a tener la influencia que tuvieron antes de 1936, y se puede observar cómo en los últimos años el gobierno federal va avanzando en detrimento de los niveles inferiores, tal y como señala el elipse naranja en la siguiente figura.
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Y todo esto ha sucedido en un siglo XX en el que el aumento del gasto gubernamental ha sido casi descontrolado, especialmente y de manera sostenida desde la ruptura del sistema de patrón-oro-dólar de Bretton Woods en 1971.

Un siglo XX que significó cambios dramáticos en la estructura económica del país y, en particular, en la proporción de recursos controlados y manejados por el sector privado y el público. Mientras que en 1929 las administraciones públicas sólo controlaban el 10% de toda la producción del país, en la actualidad supera con creces el 40%, pudiendo alcanzar incluso el nivel del 50% en estos años.

En el siguiente gráfico se muestran estos hechos, describiendo la evolución del gasto público total en miles de millones de dólares (eje izquierda) y la del gasto público total en relación al PIB de EEUU (eje derecha).
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“California sigue sin ver la luz al final del túnel. Sin acuerdo parlamentario, el controlador del Estado, se ha visto obligado a imprimir pagarés para afrontar los pagos que adeuda la administración. Ahora, esos bonos son pagarés basura. Los grandes bancos han anunciado que no los aceptan. La agencia de calificación crediticia Fitch Rating ha rebajado la calidad de la deuda a largo plazo de California hasta "BBB" desde "A-". Además, ha dejado los bonos del Estado más poblado de EEUU en perspectiva negativa. Una degradación que llega a penas dos semanas después de que la misma agencia degradara la deuda de California a "A-" desde "A"”. Fitch degrada los pagarés de California a bonos basura (Libertad Digital - 8/7/09)

La degradación a BBB está basada en la continua incapacidad del Estado para alcanzar un acuerdo sobre su agujero presupuestario que supera ya los 26.000 millones de dólares. Los continuos intentos de Schwarzenegger para alcanzar acuerdos en la cámara de Sacramento han sido inútiles. Primero intentó sacar adelante importantes subidas de impuestos que frenaron los contribuyentes en las urnas. Después, decretó la liquidación del Estado de Bienestar con recortes de gasto que pueden calificarse como espectaculares. Los demócratas se encargaron de echarle freno en el Congreso.

Así, y tras la negativa de Washington a acudir al rescate con los fondos de adquisición de activos (TARP) del Plan Paulson, California se acercaba sin remedio a la fecha límite en la que el colapso sería la única salida posible. Ya la pasada semana, el controlador general del Estado John Chiang, comenzó a emitir bonos (o pagarés) para satisfacer los pagos a los que tiene que hacer frente el Estado, entre otros, las devoluciones de impuestos.

Con esta nueva degradación y colocación en perspectiva negativa, los bonos que imprime el señor Chiang se han convertido en pagarés basura. Es decir, que estos bonos reflejan un fuerte riesgo a corto plazo. En opinión de Fitch, esto podría agravar la situación económica, los ingresos y los problemas de liquidez del Estado. Precisamente esta forma de pago fue la que propuso el propio Chiang cuando el Estado de California tuvo que reconocer el fuerte problema financiero que tenía al entrar en quiebra técnica un mes antes. 

Pero esta degradación de Fitch no ha llegado sola. Con ella, los grandes bancos de EEUU que operan en este Estado han comunicado que no aceptarán pagarés de California.

“Llega el temido efecto dominó al Este de Europa. Al menos, diez gobiernos de la zona están negociando su rescate financiero con el Fondo Monetario Internacional (FMI)”. El FMI negocia el rescate de diez países en Europa del Este (Libertad Digital - 10/7/09)

Al menos 10 países del Este de Europa están negociando con el FMI un rescate de miles de millones de dólares para evitar la quiebra. Según recela el diario austríaco Der Standard, el organismo internacional está dispuesto a conceder ayudas dada la gravedad de la situación que atraviesan estas economías, tal y como avanzó LD.

No obstante, cabe recordar que la banca del centro de Europa es la más expuesta a la quiebra de estos países.

Los países que han solicitado ayuda al FMI, por el momento son: Bulgaria, Croacia y Macedonia (solicitan ayuda por primera vez); Ucrania, Serbia, Rumanía, Bielorrusia y Letonia negocian la ampliación de los préstamos del FMI o acelerar su recepción; mientras, Hungría todavía está estudiando la posibilidad de solicitar más dinero del FMI.

Mientras, Bosnia-Herzegovina recibió el jueves 1.570 millones de dólares de la entidad para afrontar la crisis económica. El crédito por un período de tres años le es necesario al país balcánico para atenuar los efectos de la crisis financiera y económica mundial.

“En un reciente artículo, la prestigiosa revista Time se pregunta qué estados corren mayor peligro de seguir la misma suerte que California. Y es que, la inmensa mayoría de los estados han tenido que tomar medidas dolorosas para poder aprobar los nuevos presupuestos, resumidas en subidas de impuestos y recorte de servicios públicos”. Y tras California, ¿qué estado será el siguiente en quebrar? (Libertad Digital - 14/7/09)

En este sentido, Business Week se hace eco de un estudio según el cual 47 de los 50 estados se enfrentan a agujeros presupuestarios. Por su parte, Minyanville, web de EEUU especializada en información económica, eleva a 49 los estados que podrán corre la misma suerte que California.

Así por ejemplo, Vermont está cerrando paradas de descanso en las autopistas; en el estado de Washington 40.000 personas perderán el subsidio sobre el seguro sanitario y se prevé que la matrícula de la universidad pública aumenten en un 14%; y en Nueva Jersey suben los impuestos a las rentas altas, a los fumadores y a los consumidores de vino y licores. En Alaska y Nevada se estima que necesitarán gastar un 30% más de lo que los oficiales del estado prevén recaudar en impuestos.

En otros estados, la excesiva dependencia de sus ingresos públicos sobre los impuestos personales está agravando los problemas, dada la alta volatilidad de este tipo de tributos. Una de las economías más débiles, la del estado de Michigan, también ha pedido ayuda a la capital federal. Otra fuente de los problemas financieros de los estados, especialmente en casos como Massachusetts y Nueva Jersey, reside en la necesidad de financiación para seguir pagando las pensiones estatales. 

La gravedad de estos descuadres presupuestarios en el futuro próximo dependerá del desempeño de la economía norteamericana y su habilidad para recuperarse pronto. ¿Seguirá aumentando el desempleo a altas tasas? ¿Dejarán de caer los ingresos impositivos para comenzar a repuntar?

“¿Será la marihuana la solución a los problemas de Arnold Schwarzenegger? Al menos así lo cree Marijuana Policy Project, un grupo de activistas en defensa de la legalización del cannabis que se ha propuesto hacerle el trabajo más fácil al Gobernador de California, incapaz de ponerle freno a la crisis presupuestaria del Estado, que acumula una deuda de más de 26.300 millones de dólares”. 

La asociación, con un amplio respaldo ciudadano y que cuenta con importantes apoyos políticos en el parlamento estatal, acaba de lanzar una polémica campaña televisiva con la que pretenden reabrir el debate en torno a la legalización del cannabis con fines lúdicos.

El spot, de sólo 30 segundos y que se emitirá esta semana en más 200 ocasiones en las televisiones locales y nacionales de California, ha levantado una enorme polvareda, hasta el punto de que algunos canales ya se han negado a reproducirlo, entre ellas KABC-TV de Los Ángeles o la KGO-TV de San Francisco.

“El gobernador ignora a miles de californianos que quieren pagar más tasas. Somos consumidores de marihuana y los impuestos derivados de su legalización podrían pagar el salario de 20.000 profesores”, afirma Nadene Herndon, jubilada de 60 años, trabajadora estatal y protagonista del anuncio televisivo más polémico del verano. 

Recortes presupuestarios en California

La referencia a la situación del profesorado no es casual. La falta de fondos públicos ha obligado a “governator” Schwarzenegger a tomar las primeras medidas de ahorro, que, de momento, se han cebado con la educación. Los primeros perjudicados, los niños californianos y sus sufridos padres: el año que viene su curso escolar tendrá una semana menos. Con esta impopular decisión el estado espera ahorrar 5.300 millones de dólares en los salarios de los docentes y el mantenimiento de los centros. Si no surte efecto, la sanidad será la siguiente en recibir el tijeretazo.

Para evitar recortes aún más traumáticos, Marijuana Policy Project quiere propone que se grave con 100 dólares la producción de cada dos onzas de marihuana -aproximadamente 60 gramos-, cuyo valor en la calle podría rondar los 800 dólares.  “De esta manera, no solo se podrían recaudar más de 1.500 millones de dólares extra cada año, sino que además se ahorrarían los más de 1.000 millones que actualmente se invierten en la lucha contra los pequeños delitos relacionados con la marihuana”, explica Tom Ammiano, uno de los políticos regionales que apoya la propuesta. 

Hasta el momento, Schwarzenegger simplemente se ha limitado a decir que ve con buenos ojos “que se abra un debate sobre nuevas fórmulas que aporten ingresos adicionales”. Sin embargo, parece que los ciudadanos lo tienen claro. Las últimas encuestas publicadas por medios estadounidenses afirman que el 56% de los californianos estaría de acuerdo con la despenalización del consumo de cannabis. Algo que no es de extrañar, si se tiene en cuenta que California es el estado número uno en cuanto a producción de marihuana, con casi 4.000 toneladas (casi el 40% del total del país), que allí reside el 13% de los consumidores habituales de todo el país y que conviven con su uso legal con fines médicos desde 1996.

“California, uno de los principales motores económicos de Estados Unidos, responsable del 13% del producto interior bruto del país, está en crisis. El gobierno del estado se enfrenta a un déficit presupuestario de más de US$ 26.000 millones y los recortes en el gasto público podrían afectar a uno de los símbolos del estado, sus más de 220 parques nacionales”. Parques nacionales, ¿cerrado por crisis? (BBCMundo - 20/7/09) 

Arnold Schwarzenegger, gobernador republicano del estado, está considerando el cierre de cerca del 80% de las reservas naturales, lugares históricos y zonas recreativas. 

“Cerrar los grandes espacios abiertos en un estado que se enorgullece de ello es un movimiento drástico que, según el gobernador, ahorrará US$ 143 millones”, apuntó el corresponsal de la BBC de Los Ángeles, Peter Bowes. 

Pero ante esta propuesta, pronto se alzaron voces críticas.

“Los críticos dijeron que el cierre de los parques es una medida miope y a corto plazo ya que estos lugares generan millones de dólares de ingresos. Además existen temores de que, si estos lugares se cerrasen, algunas áreas podrían quedar a merced del vandalismo”, apuntó el corresponsal de la BBC. 

Para el gobierno estatal, sin embargo, ésta es una medida de urgencia para una situación de crisis sin precedentes. 

“El gobernador de California, Arnold Schwarzenegger, y los legisladores estatales han llegado a un principio de acuerdo para aprobar el presupuesto del próximo año y enfrentarse al déficit presupuestario de este estado (valorado en 26.300 millones de dólares), tras meses de ásperas discusiones”. Gobernator saca a California de la bancarrota: préstamos y “trucos contables” (Libertad Digital - 21/7/09)

Según informa la cadena norteamericana CNN Money, este principio de acuerdo establece que el Gobierno recortará su presupuesto en 14.000 millones de dólares en gasto social, algo que supone una importante concesión por parte de los demócratas.

Pero los recortes más importantes llegarán a los servicios que reciben los pobres, los ancianos y los discapacitados. Sin embargo, no se ha reducido el presupuesto de la cobertura sanitaria pública para niños.

Y es que uno de los objetivos de la Administración era el de reducir el desequilibrio con recortes sociales y educativos que afectan, principalmente, a las clases medias y bajas. En junio, el sector público recortó 6.700 puestos de trabajo.

El acuerdo conlleva también un “préstamo forzoso” por parte de las entidades locales por valor de 4.000 millones de dólares, además de varios “trucos contables”, para cuadrar las cuentas públicas. En ese sentido, se aumentarán las retenciones fiscales y se retrasará el pago de los salarios de los empleados un día, hasta el 1 de julio del 2010, con el objetivo de que no se contabilice en el próximo año fiscal.

“Hace seis años, en plena marea republicana, con California sumida en una crisis presupuestaria devastadora, Arnold Schwarzenegger se convirtió en gobernador. Carecía de experiencia política, y se había hecho famoso por hacer de robot en el cine. Precisamente por eso, prometió ser “el gobernador del pueblo frente a la política de siempre”. Diez meses después de aquella victoria, el gobernador demostraba en la Convención Republicana de Nueva York su carácter de macho, incluso en un terreno tan aburrido como es la política económica, al arengar a los delegados con un muy viril: “No seáis unas nenas económicas” (hay que recordar que el abuso de anabolizantes como el que ha realizado el actor suele conllevar una reducción del tamaño de los testículos, lo que podría explicar esa obsesión con la masculinidad). Los patacones de Arnold Schwarzenegger (El Mundo - 22/7/09)




Cinco años después de aquello, Schwarzenegger no sólo ha doblado la deuda de California. También ha llevado al Estado a una crisis fiscal aún mayor que la que le puso a él en el poder. Ha llegado al extremo de pagar a los contratistas de obra pública y hasta a los hospitales y a las escuelas concertadas de en bonos con un interés anual del 3,75%, que vencerán el 2 de octubre, y que los mayores bancos de EEUU se han negado a aceptar.

Es la versión californiana de los “patacones”, los bonos que la provincia de Buenos Aires emitió como moneda en 2002, en pleno colapso de la economía argentina. O como los bonos con los que el conde de Tendilla financió parte de la campaña de Granada de los Reyes Católicos.

Evidentemente, California no está en quiebra, como Argentina en 2002. En realidad, los problemas de California son autoimpuestos: hace 31 años los californianos aprobaron en referéndum la Proposición 13, que establece que la mayor parte de las subidas de impuestos requieren el voto a favor de dos tercios del Congreso. Es una medida que virtualmente liquida la posibilidad de aumentar la presión fiscal, y que pone al Estado al borde de la suspensión de pagos cada vez que hay una crisis.

Con suerte, los patacones californianos dejarán de emitirse mañana (sin embargo, no está claro que los testículos de Schwarzenegger vayan a crecer). Pero a un coste tremendo: una serie de trampas contables y un recorte del gasto público que dejará sin sanidad a decenas de miles de niños y ancianos e incluso obligará a California -el Estado más poblado y económicamente más potente de EEUU- a revisar las condenas de los presos, a ver si se las puede acortar, con lo que éstos dejarán de vivir del Estado en la cárcel.
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          El gobernador deberá hacer aún más recortes para contrarrestar el déficit.

“En 1998, la economía irlandesa crecía al 8,4%, el parque de viviendas no llegaba a 1,33 millones de unidades, el endeudamiento hipotecario medio de cada irlandés era de 5.632 euros y el crédito al sector privado sumaba 69.095 millones de euros. Diez años después, en 2008, la economía cayó un 3%, había más de 1,93 millones de viviendas, la deuda hipotecaria media se había multiplicado por seis y rozaba los 33.500 euros por persona y el crédito al sector privado ascendía a 395.118 millones de euros. Es lo que se ha llamado la burbuja inmobiliaria irlandesa que, al igual que la española, ha estallado y se ha llevado por delante el milagro económico”. Burbujas que salen muy caras (El País - 2/8/09)

Ahora, Irlanda está en crisis. En crisis política, con un Gobierno derrotado clamorosamente en las elecciones europeas y locales de junio pasado. Y en crisis económica, con una recesión que según el banco central contraerá el PIB un 9% este año y un 3,5% en 2010.

A principios de los años noventa el tigre celta transformó su economía gracias a una conjunción quizás irrepetible de circunstancias: la pertenencia a la Unión Europea, la creación del Mercado Interior comunitario, las enormes inversiones en educación gracias a las ayudas europeas al desarrollo -que permitieron mejorar la eficiencia de un mercado laboral que tiene la ventaja de hablar inglés-, la introducción de un ventajosísimo sistema fiscal para las empresas y los pactos sociales Gobierno-sindicatos para fomentar la moderación salarial a cambio de rebajas de impuestos. Esa combinación provocó un boom de la economía con la llegada de grandes conglomerados de EEUU y el continente que cebaron las exportaciones a gran escala.

El aumento del nivel de vida de la población y el largo periodo de bajos tipos de interés y moderada inflación de la economía mundial ha ido cambiando ese modelo. En los últimos años, la demanda interna ha sustituido a las exportaciones como motor económico, sobre todo por la construcción. El ingreso de los países del Este en la UE, con la llegada masiva de mano de obra barata, acabó de calentar una locomotora que estaba ya trabajando a una velocidad demasiado alta.

Ya en 2003, el Instituto de Investigación Económica y Social advirtió de los problemas que podía generar el nuevo modelo, “pero me temo que nadie nos escuchó”, se lamenta el profesor John Fitz Gerald, responsable de investigación macroeconómica del instituto. “Sugerimos que el Gobierno tenía que usar en particular la política fiscal frente a la burbuja inmobiliaria para sacar dinero de ese mercado. En una unión monetaria las burbujas inmobiliarias domésticas no pueden ser controladas por el BCE, tienen que ser controladas mediante la política fiscal”, añade, aunque admite que el otro factor, la crisis financiera, “no era tan predecible”.

“Al igual que Irlanda y España, Reino Unido también ha tenido una burbuja inmobiliaria pero la diferencia es que allí esa burbuja no ha absorbido los recursos del resto de la economía”, explica Fitz Gerald. En Irlanda se construyó en 2007 una vivienda por cada 40 habitantes mientras en Alemania, por ejemplo, la proporción fue de una por cada 200.

¿Se arrepiente el Gobierno de no haber intervenido para frenar la burbuja inmobiliaria? “Sí, ahora que sabemos lo que ha ocurrido”, admite el ministro de Finanzas, Brian Lenihan, en un encuentro con periodistas europeos en Dublín. “Pero Kenneth Galbraith ya dijo que era muy difícil saber cuándo se puede reventar una burbuja. No sólo había una burbuja inmobiliaria. También una burbuja bancaria y de dinero. Y no sólo en Irlanda. En muchos países”, se defiende.

“Islandia es al mundo lo que Bernard Madoff a Wall Street”. El paralelismo de Federico Steinberg, investigador del Real Instituto Elcano, no está exento de similitudes. Si el que fuera presidente de Nasdaq fue descubierto protagonizando la mayor estafa financiera de la historia, Islandia ha pasado de ser el país en el que mejor se vive del planeta -según la ONU a comienzos de 2008- a convertirse en un estado al borde de la quiebra. La crisis ha devastado la economía del país y hundido al anterior Gobierno. El nuevo Gabinete cree que la solución pasa por entrar en la UE. Será el pueblo quien tenga la última palabra”. Islandia busca el abrigo de la UE para superar la crisis (Cinco Días - 4/8/09)

Los 315.000 habitantes de la isla de hielo han visto como el desempleo casi inexistente alcanza el 9%, la inflación roza el 14% y la corona islandesa se deprecia un 60% en cuestión de meses. En consecuencia, el PIB cae al 10%. “Todo ha ocurrido muy rápido. Los islandeses están viviendo una pesadilla”, relata con estupor una autóctona afincada en España. Alicia Coronil Jonsson es, además, economista de la Universidad San Pablo CEU y de ESIC. “El país se vio seducido por la sensación de riqueza que ha generado la banca estos años”, explica.

La pequeña economía vikinga, que hasta hace poco ostentaba la sexta renta per cápita mundial, se consolidó durante los noventa como protagonista de excepción en el mercado de capitales. La rentabilidad de unos tipos por encima del 15% atrajo a pequeños inversores, grandes multinacionales y administraciones públicas de todo el mundo. El Reino Unido llegó a tener 910 millones de euros en la banca islandesa. Barrios, ayuntamientos y condados enteros depositaron allí sus activos. A su vez, particulares y empresas de Islandia se vieron empujados a solicitar préstamos en países con tipos más bajos. El pasado año, su deuda externa alcanzó el 550% del PIB, que Coface cifró en 19.510 millones de dólares. El estallido de la crisis crediticia y una moneda nacional débil hicieron el resto: los inversores corrieron a retirar sus fondos. Incapaces de hacer frente a unos activos que suponían ya 10 veces el PIB nacional, los tres principales bancos fueron nacionalizados por el Estado. El pánico llevó a Londres a aplicar a uno de esos bancos la ley antiterrorista para congelar los ahorros ingleses.

Desde entonces, los islandeses se han lanzado a la calle para derrocar a un Gobierno, y han logrado la cabeza del gobernador del Banco Central. Rota la coalición entre conservadores y socialdemócratas, estos últimos se aliaron con los verdes para expulsar al Partido por la Independencia, en el poder desde 1991. Su mandato estará marcado por la recuperación de la banca privada y el plan de viabilidad que impone el FMI. El crédito de 7.750 millones de euros que les concedieron les obliga a mantener los tipos al 18% para evitar una súbita salida de capitales.

Hace sólo unos días, el nuevo Parlamento aprobó -con un voto de margen- solicitar la adhesión a la Unión Europea. Cuando la Comisión dé el visto bueno se iniciarán unas negociaciones en las que el reparto de la riqueza pesquera promete ser el plato fuerte. Una vez atado, los islandeses votarán en referéndum si deciden aferrarse al flotador de la UE para escapar de la crisis. En tal caso, Reikiavik podría obtener su ingreso en el año 2012.

“La hiperinflación  de Zimbabue empobrece cada día más a sus ciudadanos. Las autoridades del país llevan meses sin ofrecer datos oficiales. Un estudio del Cato Institute la sitúa como la segunda mayor hiperinflación de la historia, tras Hungría en 1946”. Zimbabue, la segunda mayor hiperinflación de la historia (Libertad Digital - 20/8/09)

Ahora, gracias a un estudio elaborado por dos economistas del Cato Institute, Steve H. Hanke y Alex K. F. Kwok, y recogido por el blog de Rolfe Winkler en Reuters, podemos conocer la tasa exagerada de inflación alcanzada por este país africano y compararla con las mayores hiperinflaciones de la historia de la humanidad. Según este análisis, Zimbabue ya se ha convertido en la primera y más elevada hiperinflación del siglo XXI, y la segunda más grave de toda la historia.

Por delante de Zimbabue sólo está la hiperinflación registrada en Hungría en julio de 1946, apenas un año después de que finalizase la II Guerra Mundial. Este es el único caso de hiperinflación en la historia que supera la desmesurada espiral hiperinflacionista que sufre Zimbabue, donde el papel moneda carece de valor y obliga a sus habitantes a buscar oro en las orillas de los ríos, comerciar mediante el trueque, o utilizar divisa extranjera.

Según los cálculos de Steve Hanke y Alex Kwok, la mayor tasa mensual de hiperinflación de Zimbabue se registró hacia mediados de noviembre de 2008, con una tasa de 79.600 millones por ciento (79.600.000.000%). En el caso julio de 1946 de Hungría la tasa alcanzaba los 41.900 billones por ciento (46.900.000.000.000.000%). Para el caso de Zimbabue la tasa interanual de inflación para aquel mes de noviembre fue de 89.700 trillones por ciento (89.700.000.000.000.000.000.000%)

Los efectos que produce una hiperinflación tan monstruosa como la de Zimbabue o la de Hungría son llamativos y devastadores. El ritmo de empobrecimiento de la población es tan elevado que el poder adquisitivo de un empleado puede reducirse a la mitad en sólo 15 horas (Hungría de 1946) o en 24 (Zimbabue).

Otra de las grandes hiperinflaciones que se recuerdan es la que sufrió la Alemania de Weimar en octubre de 1923. En cambio, en términos comparativos la dureza de ésta fue mucho menor que el implacable poder destructor de las máquinas de imprimir billetes de Zimbabue. En aquel mes de octubre de 1923, Alemania soportaba una tasa de inflación de 29.500%. En aquel momento, los precios en Alemania tardaban casi cuatro días en doblarse. En Zimbabue, hoy, los precios tardan menos de 24 horas en subir el 100%.
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Country inflation rate inflation rate inflaion rate for prices to double
Hungary July 1946 419x10'%% 207% 15.0 hours
Zimbabwe Mid-November 2008 79,600,000,000% 98.0% 247 hours
Yugoslavia January 1964 313,000,000% 646% 14 days
Cermany October 1023 20500% 209% 37 days
Greece October 1944 13,800% 179% 43 days
China May 1949 2,178% 11.0% 6.7 days

‘Noes: The authors calculated “equivalent datly inflaion rate” and “time required for prices to double.”
SouRCES: Hungary (Nogaro 1045): Zimbabwe (authars’calculations); Yugosavia (Petrovié, Bogetic, and Vajosevié. 1900);
Germany (Sargent 106); Greece (Makinen 1986); China (Chou 1063).




Los analistas Hanke y Kwok llegan a estas cifras mediante el cálculo de la devaluación del dólar zimbabuense respecto al dólar norteamericano. Tras la aplicación de diferentes fórmulas alcanzan la tasa de inflación del país en los diferentes meses. Así, se observa una inflación disparada desde finales de 2007.

“Ya lo advirtió Schwarzenegger, los recortes de gasto público afectarían incluso a los centros penitenciarios. La ley ya ha pasado el filtro del Senado y espera ser ratificada. Después, cerca 40.000 presos saldrán a la calle. El objetivo: ahorrar 1.000 millones de dólares”. Adiós al Estado del Bienestar - Schwarzenegger soltará a 37.000 presos para reducir el déficit público (Libertad Digital - 23/8/09)

Al no poder incrementar la recaudación por vía directa mediante el incremento de impuestos, el gobernador trata de sacar adelante diversos paquetes legislativos con el fin de recortar el gasto público en multitud de servicios públicos como centros sanitarios, escuelas e incluso cárceles.

Ya lo advirtió el pasado mes de enero, incluso cuando todavía esperaba poder subir los impuestos. Entonces, advertía de que los hospitales, centros de mayores, escuelas y centros penitenciarios tendrían que contar con menos dinero.

La mala situación económica de California, llegó a amenazar la continuidad de algunos de estos centros penitenciarios. Sin dinero, los funcionarios no acudirían a su trabajo y los presos podrían tomar el control del presidio. Ésta era una posibilidad que barajaban algunos analistas a finales de 2008.

Con el fin de no llegar a estos extremos Governator ha puesto en marcha un proyecto de Ley para reducir las penas a delincuentes comunes, conmutar condenas o liberar a presos mayores de 60 años que ya hayan cumplido la mayor parte de su condena. El objetivo será sacar de sus celdas a 37.000 prisioneros. Según los cálculos de los legisladores, esta medida permitiría ahorrar unos 1.000 millones de dólares.

“Los estados de la eurozona han emitido un importe récord de deuda de más de 560.000 millones en lo que va de año, ante el fuerte deterioro de las cuentas públicas”. Los gobiernos cubren el 70% de sus necesidades de financiación de 2009 (Expansión - 25/8/09)

Los gobiernos de la eurozona siguen echando leña a la locomotora de la economía, aunque todavía quedan muchos árboles por cortar para que siga el rumbo correcto. El deterioro económico, que ha dado lugar a la peor recesión desde la II Guerra Mundial, ha disparado las necesidades de financiación de los estados para financiar el déficit público, tras los ambiciosos planes de estímulo fiscal anunciados.

Parte del trabajo ya está hecho. Los gobiernos de la eurozona han cubierto ya el 70% de sus necesidades de financiación para este año, con emisiones por más de 560.000 millones de euros, según datos a 1 de julio recogidos por el equipo de estrategia de renta fija de Merrill Lynch.

Las estimaciones de la firma dejan el importe bruto que se emitirá en 2009 en 864.900 millones, frente a los 623.000 millones del año anterior. En esta cantidad, de los que a España le corresponden 100.000 millones, se excluyen las letras del Tesoro o activos de renta fija con un vencimiento máximo de 18 meses.

Las estrategias de financiación anunciadas por los gobiernos a comienzos de año, en las que se incluyen el importe previsto a emitir, se han quedado cortas, debido a que el comportamiento de la economía ha sido peor de lo esperado. Estas mayores necesidades de apelar al inversor para hacer frente al deterioro de las cuentas públicas, generó incertidumbre sobre si el mercado sería capaz de absorber semejante volumen.
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“Estados y ayuntamientos de EEUU suspenden servicios y dejan sin paga a los funcionarios por falta de fondos. Si el presidente Barack Obama quiere saber cómo van las cosas en la economía real, sólo debe pasar por Chicago, la ciudad que le vio crecer como figura política. Allí, los restaurantes de McDonald's ofrecen desayunos por un dólar, unos 70 céntimos de euro, como respuesta al mazazo que está dando la recesión a sus clientes, muchos en paro”. Permiso obligado por recesión (El País - 31/8/09)

El pasado 17 de agosto parecía un día festivo en la ciudad a orillas del lago Michigan. Pero en Chicago no están para muchas celebraciones. La metrópolis más rica en el medio oeste no se escapa de la Gran Recesión. Las cuentas no le cuadran, y por eso tuvo que cerrar por un día bibliotecas y las clínicas públicas, y suspendió el servicio de recogida de basuras. Sus funcionarios se quedaron en casa sin paga. La medida se repetirá tres veces este año.

La capital de Illinois ha paralizado obras emblemáticas, como la del arquitecto español Santiago Calatrava, y espera ahorrar 8,3 millones de dólares (5,8 millones de euros). Y Chicago no está sola en la carrera.

El déficit público, que en todo EEUU se acerca a los 1,6 billones de dólares (1,1 billones de euros) cuando se cierre el ejercicio a final de septiembre, es una mancha que cubre todo el país. La recesión está disparando el gasto social por el alza del desempleo y la atención sanitaria a personas sin recursos, mientras se evaporan los ingresos por el desplome del consumo y de la vivienda.

Los analistas estiman que el déficit de los Gobiernos estatales ascenderá a 121.000 millones de dólares (0,9% del PIB) en el ejercicio fiscal 2010, que arrancó el pasado 1 de julio. Ante este panorama, una docena de Estados están recortando servicios, por falta de fondos. Michigan, la más azotada por la crisis en la industria del automóvil, tiene su presupuesto lleno de agujeros. Allí su gobernador tiene previsto seis días sin paga para sus 37.400 empleados públicos, para ahorrar 21,7 millones de dólares antes de que acabe su ejercicio fiscal el 30 de septiembre.

En Pensilvania acaba de mandar cartas de despido a 255 empleados públicos, con tan sólo 10 días de aviso y sin indemnización. Pero sin duda el caso más sonado es el de California, donde Arnold Schwarzenegger fue el primero en colgar el cartel de “cerrado por crisis”. Gobernator estudia ahora liberar a 43.000 reos con delitos menores. En Sacramento, la capital del Estado, siguen cortos de dinero y recurren a los conocidos como IOU -siglas en inglés de Yo Te Debo-, una moneda paralela con la que se promete a los contratistas que se les pagará el dinero con intereses.

“Los países de la Unión Europea han acordado incrementar hasta los 125.000 millones de euros su contribución a la financiación del Fondo Monetario Internacional (FMI) ya que ahora ésta es de 75.000 millones. El objetivo de esta medida es reforzar los recursos de la organización para salir al rescate de los países con problemas para financiar su deuda debido a la crisis”. El FMI podría disponer de 125.000 millones más (Intereconomia - 2/9/09)

“California no está sola. Otros nueve estados de la primera potencia mundial se enfrentan a una profunda crisis presupuestaria. El déficit público de EEUU aumenta a un ritmo récord. La recaudación fiscal registra un desplome histórico, y la población solicita recortes drásticos en el gasto público”. El colapso fiscal de California se extiende a otros 9 estados de EEUU (Libertad Digital - 13/11/09)

El mapa de las cuentas públicas de EEUU presenta su peor imagen desde la II Guerra Mundial. El déficit público ascendió a 176.000 millones de dólares en octubre, casi cuatro veces más que el mes precedente, según el Departamento del Tesoro.

El déficit fiscal de septiembre fue de 46.000 millones de dólares, con lo que EEUU cerró el período fiscal 2009 con un saldo negativo de 1,42 billones de dólares, triplicando así el déficit de 2008 (454.800 millones de dólares), lo que supone casi el 10% del PIB, frente al 3,1% del ejercicio anterior, según el CBO.

[image: image26.jpg]FISCAL YEAR TOTALS
(Billions of dollars)

2004 2005 2006 2007

2008 2009

Receipts
Outlays
Deficit

Deficit

1,880 2,153
293 2,472
-413 =319

Percentage of GDP
350026 -19 0 -2

2524 2,105
2978
-455





A nivel estatal, la situación no mejora. Más bien, todo lo contrario. El colapso presupuestario que ha sufrido California amenaza con extenderse a otros nueve estados del país. A principios de año ya se preveía que un total de 44 estados dispararían su déficit público como consecuencia de la profunda recesión económica que sufría el país. De hecho, Goldman Sachs avanzaba que, al menos, once estaban en riesgo de bancarrota, tal y como sucedió con California.

Diez meses después se confirma el pronóstico. Un estudio divulgado el miércoles advierte de que nueve estados se encaminan hacia un desastre económico similar al de California, que se ha caracterizado por la entrega de pagarés y un déficit presupuestario que carece de precedentes.

Las preocupaciones en torno al presupuesto podrían significar impuestos más altos, así como un aumento de la tasa de desempleo para 2010. [image: image114.jpg]States in Fiscal Peril
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Los afectados son algunos de los estados más poblados de la nación. En concreto, se trata de Arizona, Florida, Illinois, Michigan, Nevada, Nueva Jersey, Oregón, Rhode Island y Wisconsin, según el informe, elaborado por el Centro Pew.

Todos ellos registran déficits públicos de dos dígitos, paro elevado, alta tasa de ejecuciones inmobiliarias e importantes recortes presupuestarios con el fin de frenar la profunda crisis fiscal que padecen sus cuentas públicas. Estos 10 estados concentran a más de una tercera parte de la población de Estados Unidos y generan un tercio de la producción económica del país, según el estudio.

“Aunque California a menudo es la más observada, otros estados están enfrentando dificultades igualmente estremecedoras”, indicó la directora del Centro Pew, Susan Urahn, un instituto de investigación con sede en Washington. “Las decisiones que adopten esos estados mientras intentan salir de la recesión tendrán un papel primordial en estimar la capacidad de recuperación de toda la nación”, agregó.

¿La causa? Una fuerte caída de los ingresos fiscales a nivel estatal. Así, según un reciente estudio del Rockefeller Institute, los estados de EEUU han registrado un desplome tributario del 16,6% interanual en el segundo trimestre del año. Una caída récord desde que existen mediciones al respecto (1962).
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Un total de 49 estados han ingresado menos dinero durante este trimestre y 36 muestran un declive de dos dígitos. A junio de 2009, el conjunto de estados han recaudado 63.000 millones de dólares menos, el doble de lo que habían obtenido de los estímulos fiscales aplicado por el Gobierno federal de Barack Obama. 

Además, los indicadores avanzados del tercer trimestre siguen señalando caídas mínimas de un dígito en casi 40 estados. Los ingresos del impuesto sobre la renta han caído un 27,5%, mientras que los tributos sobre las ventas han descendido un 9,5%.
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A nivel federal, la recaudación de impuestos experimenta una caída similar:
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En este sentido, las últimas encuestas de opinión indican que crece la masa crítica sobre el modo en que Obama está manejando las cuentas públicas del país. El 57% de los estadounidenses desaprueban el aumento del déficit público, mientras que un 62% estaría dispuesto a sufrir una recesión más larga con el fin de evitar un mayor incremento del gasto público federal. Es decir, prefieren recortar déficit frente al plan de estímulo económico puesto en marcha por el Gobierno de EEUU (unos 800.000 millones de dólares).

Sin embargo, según estos mismos informes, tanto el Gobierno federal como los ejecutivos estatales optarán previsiblemente por subir impuestos con el fin de reducir la abultada brecha presupuestaria.

“Después de un período de relativa calma, las preocupaciones acerca de las economías más débiles de Europa parecen haber vuelto a aflorar. Por ejemplo, están subiendo los precios de los llamados seguros de cesación de pago, o CDS por sus siglas en inglés, vinculados a la deuda de Grecia, Irlanda, Portugal e Italia”. El deterioro fiscal envía señales de alerta sobre las economías más débiles de la zona euro (The Wall Street Journal - 23/11/09)

Mientras tanto, en el mercado de bonos, el spread o la diferencia entre el rendimiento de los bonos del gobierno griego y la deuda relativamente segura de Alemania, ha aumentado significativamente en los últimos días ya que los inversionistas se han vuelto más reacios a asumir riesgos, especialmente en lo que se refiere a Grecia.

Si bien estas señales no son tan fuertes como las que se veían a principios de año, sugieren que los inversionistas están temerosos acerca de cómo algunos países europeos harán frente al doble desafío de una recuperación económica tibia y el deterioro de las cuentas fiscales en los próximos meses.

“Los miembros más débiles de la Unión Europea siguen siendo vulnerables a la... discrepancia entre las esperanzas económicas de la UE y la política en terreno”, dijo Scott McDonald, director de investigación del banco de inversión Aladdin Capital, en un informe reciente. “Los inversionistas deben esperar una mayor volatilidad”.

Los precios de los bonos del gobierno griego han sido duramente golpeados últimamente debido a los temores acerca de las finanzas públicas y los bancos.

La Comisión Europea, el brazo ejecutivo del bloque, atacó duramente a Grecia este mes por el mal estado de sus finanzas y ordenó al gobierno presentar informes periódicos sobre las mejoras. El mes pasado, el gobierno informó que el déficit fiscal alcanzará un 12,7% del Producto Interno Bruto este año, el porcentaje más alto entre los 16 países que integran la zona euro y el doble de lo previsto hace apenas dos meses.

Mientras tanto, la agencia de calificación de crédito Moody's Investors Service advirtió a los gobiernos de Grecia y Portugal el mes pasado de una posible rebaja de la calificación de su deuda soberana. “El problema en Grecia es la falta de voluntad política para poner en marcha ajustes dolorosos”, afirmó MacDonald, de Aladdin.

Desde el 10 de noviembre, el costo de asegurar un bono del gobierno griego contra una cesación de pagos durante cinco años ha aumentado 22%, de 148.000 euros (US$ 219.860) anuales a alrededor de 180.500 euros (US$ 269.000), mientras que el mismo seguro para Irlanda pasó de alrededor de 147.500 euros a cerca de 168.000 euros.

Los precios de los seguros de cesación de pagos de Italia y España, mientras tanto, han subido cerca de 18% durante el mismo período.

El alza en los costos de los seguros en el mercado de derivados es otro indicio de que los inversionistas se han vuelto más reacios al riesgo en las últimas jornadas.

Los mercados bursátiles también han sufrido un poco en los últimos días. El índice paneuropeo Stoxx 600 cayó 0,5% el viernes a 244,20 puntos y acumuló un declive de 1,7% la semana pasada.
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- “El peor escenario de deuda” - Société Générale alerta a sus clientes sobre un posible “colapso global” (Libertad Digital - 23/11/09)

La entidad francesa Société Générale (SocGen) informa a sus clientes sobre cómo deben prepararse para un posible “colapso global de la economía” en los próximos dos años, aunque advierte de que éste no es su escenario base.

(Por M. Llamas)

Bajo el título El peor escenario de la deuda, el grupo de analistas de SocGen que dirige Daniel Fermon informa a sus clientes sobre cómo deben prepararse para un posible “colapso global de la economía” en los próximos dos años.

El documento incluye diversos escenarios posibles. El peor, el de “colapso”, sería también el menos probable, sin embargo, su difusión ha levantado cierto nerviosismo en el mercado. No obstante, se trata de un informe elaborado por uno de los bancos más importantes de Europa.

El texto indica lo siguiente: 

“Se ha escrito mucho sobre la crisis de crédito, las ayudas del gobierno para estimular la economía y las montañas de deuda… pero nadie ha comentado todavía con perspectiva si todo esto ha servido para escapar del colapso económico”.

“Tal vez la expresión colapso económico sea demasiado fuerte y se debería decir que hay varios grados de colapso, desde interrupciones severas en la senda del progreso económico hasta el hundimiento completo de la economía, con consecuencias inimaginables. Afortunadamente, estamos siendo muy optimistas, pero al mismo tiempo que pensamos que ya ha pasado el mayor peligro, también deberíamos considerar que el precio de nuestra salvación todavía tiene que ser pagado en su totalidad”.
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La preocupación de estos analistas estriba en el creciente endeudamiento público en el que han incurrido algunas de las potencias más ricas del planeta con el fin de salvar a la banca. En apenas dos años, y sin hacer ningún plan de estímulo adicional, esta entidad estima que la deuda pública de Reino Unido se disparará hasta el 105% de su PIB, alcanzará el 125% en EEUU y la zona euro, mientras que en Japón llegaría al 270% del PIB.

En total, la deuda pública mundial llegaría a los 45 billones de dólares, un aumento del 250% en la última década, un volumen similar al alcanzado tras la II Guerra Mundial. Si a ello se suma el creciente envejecimiento de la población en los países desarrollados, se corre el riesgo de alcanzar un “punto de no retorno”: “La elevada deuda pública será completamente insostenible en el largo plazo”.
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En tal caso, el precio del oro avanzaría hacia “arriba, arriba, arriba”, como único activo refugio para mantener el poder adquisitivo frente al deterioro de la moneda fiduciaria. En este sentido, el oro incluso podría alcanzar los 6.300 dólares en caso de que los bancos centrales pierdan credibilidad, y los inversores comiencen a desconfiar de la solidez de sus balances, según el analista de SocGen, Dylan Grice.

El banco informa, además, de que esta crisis guarda enormes semejanzas con la década perdida de Japón pero, a diferencia de entonces, Japón se mantuvo a flote mientras mantenía un fuerte nivel de exportación al resto de una economía mundial robusta, al mismo tiempo que devaluaba su moneda. El problema es que es imposible que todas las economías desarrolladas puedan seguir esta estrategia al mismo tiempo.

“Una recuperación económica al estilo japonés implica una deuda gubernamental persistente, anemia económica, bajos tipos de interés y mercados de valores débiles. No consideramos que la expansión de la deuda de los diferentes gobiernos sea una burbuja, pero creemos que supone un duro golpe para el crecimiento económico futuro: menor gasto público, mayores impuestos y reducción del consumo. Esto supondrá un periodo inevitablemente lento de desapalancamiento, con PIBs negativos o próximos a cero y elevado desempleo, afectando de forma negativa al rendimiento de los activos. Esta es la tesis que manejamos en nuestro escenario bajista”.

En este escenario se manejan las siguientes variables, según recoge rssnews: mayor depreciación del dólar (y de todas las monedas de forma competitiva, aún con previsibles repuntes), vuelta de las bolsas a los mínimos de marzo, mayor depreciación de los activos inmobiliarios y petróleo en torno a los 50 dólares por barril.

Como estrategia de inversión bajista se destacan las materias primas agrarias y metales preciosos, posicionándose en corto sobre valores cíclicos como los tecnológicos, automóviles y todo lo relacionado con los viajes y el turismo, intentando salir de una previsible espiral deflacionista en estos sectores.

“Veinte años después del desplome soviético, las economías del Este siguen soñando en una convergencia con Occidente que no llega  /  Antes dependían de la Unión Soviética, hoy dependen de las finanzas globales   /  La banca sueca e italiana se aleja ahora de una zona en la que era hegemónica”. Los países del Este pasan de la crisis comunista a la capitalista (La Vanguardia - 29/11/09)

Veinte años después de la caída del muro de Berlín, la dependencia de Europa del Este de la Unión Soviética parece haberse reconvertido en una nueva dependencia, esta vez más precaria e imprevisible, de las inversiones multinacionales y de las finanzas globales. El nuevo ejército de liberación constituido por Unicredito, Erste Bank, Carrefour, Ikea, Mercedes Benz, General Motors, DBP Telekom o General Electric era clave para un crecimiento robusto en los años que precedieron a la actual crisis de los años anteriores a la crisis actual. Pero “tras 15 años de inversión extranjera, las empresas más competitivas son de propiedad extranjera y no nuestras propias pymes”, dice Laszlo Matyas, economista de la Universidad de Europa Central en Budapest. Y ahora empiezan a secarse las fuentes de financiación externas. Los bancos italianos, austriacos, suecos o alemanes, dominantes desde el Báltico al Mar Negro, han cerrado el grifo. La huida de capitales ha resultado más suave en Europa del Este que en Rusia o Ucrania. Pero incluso Thomas Mirow, presidente del Banco Europeo de Desarrollo (BERD), reconoce que “las inversiones directas y los flujos de capitales no van a recuperarse en tres o cuatro años al menos, y no merece la pena hablar del futuro más lejano”.

Hungría es un caso grave pero la crisis empieza a poner en entredicho la razón de ser de la transición en toda la región: que la financiación externa facilitaría la convergencia hacia los países más ricos del oeste, sueño postergado desde primeros de los setenta cuando la entonces RDA pensó efímeramente que había rebasado el PIB per cápita británico. “Ni la integración financiera ni las inversiones directas (multinacionales) resuelven el problema de financiación para la mayoría de empresas”, advierte Slavo Radosevic, especialista en las economías en transición de la Universidad de Londres. Es una cuestión crítica, porque “si tienes enclaves de multinacionales pero no creas una fuente nacional de empleo, te sometes al ciclo exterior y no puedes converger”. Los fondos de cohesión de la UE sí deberían ayudar, pero no se han aprovechado, añade.

En los noventa, la promesa de convergencia lo justificaba todo. Privatizaciones que de manera grotesca beneficiaban a una nueva clase capitalista procedente de la vieja nomenklatura. Una apertura relámpago al mercado global que provocó el colapso de las economías poscomunistas con pérdidas de hasta el 40% del PIB y el empobrecimiento de segmentos enteros de la población. Durante cinco o seis años de crecimiento superior a la media europea, el sueño de la convergencia parecía alcanzable. Hoy, en medio de otra crisis que este año restará más de seis puntos de PIB a las economías en transición, un desencanto recorre Budapest, Bucarest y el resto de capitales. Uno de cada dos ciudadanos húngaros cree que no se ha beneficiado de la transición. Incluso en la dinámica República Checa, el 54% de encuestados apoya un mayor papel para el estado en la industria. Sí hay convergencia con Occidente en la desilusión.

“El riesgo de quiebra se extiende a las cuentas públicas de países ricos, tales como Grecia y Reino Unido. El Gobierno griego habla ya abiertamente de evitar la “bancarrota” mediante un plan para recortar el gasto público. Grecia, primer país de la zona euro al borde de la “quiebra” (Libertad Digital - 1/12/09)

Tras la quiebra de Islandia en 2008, la alerta roja de la deuda soberana se ha extendido a otras potencias, tales como California y los países de Europa del Este, que ha recibido Dubái ha protagonizado el último capítulo de default (impago) por parte de estados, disparando nuevamente el temor a un efecto contagio entre las economías emergentes e, incluso, potencias desarrolladas, tales como Grecia, Gran Bretaña, Irlanda o España.

De este modo, la penúltima fase de la crisis subprime -la de la deuda pública- sigue su curso. Por el momento, el Gobierno griego ya ha reconocido la delicada situación de sus cuentas. Tras admitir que su déficit público superará el 12% del PIB en 2009, el recién elegido presidente socialista, George Papandreou, reconocía abiertamente hace escasos días que “necesitamos salvar al país de la quiebra”.

No obstante, el Banco central Europeo (BCE) advertía de que algunos países, en referencia directa a Grecia, corrían el riesgo de perder su “credibilidad”. Según las últimas estimaciones de Bruselas, la deuda pública griega pasará desde el 99% del PIB en 2008 hasta el 135% en 2011.

A ello se suma la monumental deuda privada que acumula el país helénico como resultado de la expansión crediticia auspiciada por el BCE durante los pasados años del boom. Su déficit por cuenta corriente alcanzó el 14,5% del PIB en 2008, acumulando en total una deuda exterior del 144% del PIB, según el Fondo Monetario Internacional (FMI). ¿Sus acreedores? Sobre todo, la banca germana, con una exposición próxima a los 200.000 millones de euros.

Pero no es el único país desarrollado con problemas. El Reino Unido corre el riesgo de convertirse en 2010 en la primera economía rica del mundo en sufrir una crisis de su deuda soberana, según un informe elaborado por economistas del banco estadounidense de inversión Morgan Stanley.

“En una situación extrema, una crisis fiscal podría derivar en una salida de parte del capital nacional, una severa debilidad de la libra y la venta generalizada de los bonos del Estado”, dice el informe escrito por los economistas Ronan Carr, Teun Draaisma y Graham Secker y recogido diversos los medios británicos. Además, este escenario podría causar un fuerte incremento en las tasas de interés y posponer aún más la esperada recuperación económica.

Esta cadena de condiciones podría aumentar sustancialmente la rentabilidad de los bonos a 10 años del Tesoro británico, lo que implicaría un incremento por encima del 5% de los costes de los préstamos, hasta un nivel parecido al de un país como Grecia y muy por encima de países como Italia, México o Brasil.

De hecho, la pasada semana James Palumbo, un prestigioso banquero de la City londinense, advertía de que Gran Bretaña se enfrenta a la quiebra, una especie de “Armageddon financiero”. La crisis avanza así hacia una “espiral de deuda gubernamental” de efectos imprevistos, tal y como advertía el prestigioso gestor de fondos John Mauldin en Investorinsight, todo un referente para los inversores.  

España, Irlanda tampoco están exentos del riesgo de quiebra. No obstante, ambos países, junto con Grecia, lideran el déficit público de la zona euro, con tasas próximas al 10% del PIB. Es más. Si se toma como referencia los últimos doce meses, el Gobierno español ha contraído 125.000 millones de euros adicionales de deuda, más de un 12% del PIB, según los últimos datos del Banco de España correspondientes al pasado octubre, recogidos por Random Spaniard.

De hecho, según un informe del banco británico Royal Bank of Scotland (RBS), al que ha tenido acceso este periódico, precisamente, Irlanda, España y Portugal presentan el índice de mayor fragilidad financiera de la Unión Monetaria.

De este modo, la crisis de deuda ya no sólo amenaza a los países bálticos, que han tenido que recurrir a los préstamos de emergencia facilitados por la Comisión Europea (CE) y el FMI. La crisis soberana se extiende ya a economías desarrolladas. Y ello, debido al costoso rescate del sistema financiero a base de deuda pública (con el dinero de los contribuyentes).
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Willem Buiter, el nuevo economista jefe de Citigroup a partir del próximo enero, se anticipó correctamente al potencial colapso financiero islandés. Desde entonces, ha llamado la atención sobre las dificultades que travesarían otros países como Irlanda y Dubái.

Sus últimas reflexiones van algo más allá. Así, considera que la independencia monetaria de EEUU y Reino Unido hará que ambas potencias traten de mitigar la carga de la deuda pública haciendo uso de la vía inflacionaria. Sin embargo, en el caso de los países del euro esta devaluación no es posible. Así, según Buiter, “para los pequeños países periféricos de Europa, la amenaza de insolvencia soberana es por tanto un real, a menos que la solidaridad fiscal de la UE puede ser invocada para sacarlos de apuros”.

“¿Puede estallar la burbuja del endeudamiento público en algún Estado de la zona del euro? Los analistas del banco suizo UBS no lo descartan. El galopante ritmo de emisión de deuda soberana de algunos países comienza a ser "preocupante", sobre todo en el caso de Grecia, principal candidato a la suspensión o aplazamiento del pago de su deuda”. UBS no descarta que España tenga problemas para hacer frente a su deuda (Expansión - 5/12/09)

La huida hacia adelante del país heleno no provocará un default (impago de deuda pública) a corto plazo, pero “es sin duda posible en un horizonte a cinco años”. Y España podría seguirle.

Según el informe Europe Outlook 2010 de UBS, el peligro es que si Grecia “entrase en default, entonces el mercado pondría a prueba a otros países: Irlanda, luego Portugal, luego España, luego... Esto podría desencadenar un efecto dominó con efectos potencialmente devastadores”. Un escenario escalofriante.

El caso de Grecia, cuya deuda soberana es, sin duda, “la más preocupante” de la eurozona para el banco suizo, está actualmente en la picota. Más aún tras el anuncio de moratoria de pago de su deuda que ha hecho Dubai World, un holding propiedad de la ciudad emiratí.

En este contexto, los otros 15 países de la moneda única miran con temor a Grecia, aunque unos más que otros. El país heleno “es una amenaza para toda la zona euro”, admite el nuevo comisario de Competencia, el español Joaquín Almunia.

La probabilidad de que quiebre un país de la eurozona "en el futuro más cercano" es, por tanto, “virtualmente cero” para UBS. Sin embargo, de aquí a 2014 esta probabilidad “sin duda no sería cero”. Más aún en el caso de Grecia, “que no ha consolidado sus finanzas públicas por falta de voluntad política”.

“El miércoles 25 de noviembre, el Gobierno del emirato de Dubái emitía un comunicado de urgencia a los mercados. Casi al final de su nota anunciaba un aplazamiento en el pago de la deuda de sus dos principales empresas, Dubai World y Nakheel. Como cabía esperar, la noticia provocó un gran nerviosismo entre los inversores de todo el mundo, con caídas generalizadas en las bolsas”. A la espera del próximo Dubái (El País - 6/12/09)

Según los datos del Departamento de Asuntos Fiscales del Fondo Monetario Internacional (FMI), sólo la deuda acumulada por los países desarrollados del G-20 alcanzará de media el 118% del PIB en 2014. Si el objetivo fuera reducir la deuda a la mitad, al 60%, para el año 2030, el ajuste fiscal el próximo año debería ser de ocho puntos del PIB, y estabilizarla en esos niveles implicaría que los tipos de interés tendrían que subir dos puntos. Los expertos insisten en que hablamos de niveles de deuda pública no vistos en tiempos de paz y sólo superados por los que se registraron con posterioridad a la II Guerra Mundial.

Un entorno de débil crecimiento y elevados niveles de desempleo, como el que se prevé en el escenario de la recuperación, no permite ser muy optimista sobre la reducción de la deuda pública en los próximos años. La caída de los ingresos fiscales y las presiones al alza sobre los gastos, aunque se empiecen a retirar las medidas temporales de estímulo, impiden abandonar los números rojos. A eso hay que sumar el creciente coste de la financiación de esa deuda. El FMI calcula que el pago de los intereses de la deuda para los países ricos consumía el 1,9% de su PIB en 2007 y pasará al 3,5% en 2014. Los mayores aumentos en términos absolutos los registrarán el Reino Unido y EE UU, donde se prevé que la partida destinada al pago por intereses supere la de los gastos en defensa en apenas cinco años, así como para Italia y Japón, cuya deuda pública se situaba ya antes de la crisis por encima del cien por cien del PIB.

Ese nivel -que la deuda pública consuma los recursos de la producción total de un país en un año- parece el nuevo límite fijado por el mercado para determinar la sostenibilidad o no de las finanzas públicas, como apuntan los economistas de RBC Capital Markets.

Contra lo que solía ser habitual en las crisis, ese miedo a la deuda está golpeando con mayor dureza y de forma más generalizada a los países desarrollados que a los emergentes. De hecho, la deuda calculada por el FMI para los países en desarrollo del G-20 apenas roza el 40%, aunque no se trata de un comportamiento homogéneo. “Ciertamente, hay excepciones, Europa del Este se ve en estos momentos como la Latinoamérica de los años 2000: está endeudada en moneda extranjera, depende del financiamiento externo y será más sensible a la subida de tipos de interés a nivel internacional”, admite Eduardo Levy-Yeyati, de Barclays Capital. Es esa región la única que suscita dudas entre los países emergentes.

Lo cierto es que las enormes necesidades de financiación de los países ricos pueden suponer una amenaza para la financiación de los emergentes. En la asamblea anual que el FMI y el Banco Mundial celebraron en Estambul a principios de octubre, el economista jefe del banco, Justin Lin, lanzó la voz de alarma. Los países emergentes afrontan un déficit de financiación de 350.000 millones este año, que se irá reduciendo sólo hasta los 170.000 millones en 2013. “Con los déficit fiscales crecientes en los países ricos y el descenso de los flujos de capital a los países en desarrollo, el coste de financiación para los países emergentes se disparará y eso puede reducir su potencial de crecimiento hasta un ritmo de apenas el 2,7%”, explicaba Lin.

Lo que teme el mundo empresarial es la vuelta del efecto crowding out, es decir, que las necesidades de financiación del sector público tan elevadas dejen fuera del mercado a las empresas y no les permita acceder a financiación. De momento, la amenaza no se ha hecho realidad. No porque la banca haya reanudado el crédito empresarial, sino porque está garantizando la colocación de la deuda pública emitida.

La banca ha sido la gran compradora de deuda pública en este último año. Según explica Laurent Fransolet, de Barclays Capital, si contamos la banca de EEUU, Japón, la zona euro y el Reino Unido, el importe de esas compras alcanza los 1,1 billones de dólares, sobre un total de 4,6 billones, lo que supone un 30% más. En un momento de aversión total al riesgo, la deuda de las principales economías mundiales aparecía como la gran salvación para el sector, impulsada, además, por las medidas heterodoxas de los bancos centrales. En la eurozona, por ejemplo, el Banco Central Europeo (BCE) ha puesto a disposición de la banca fondos ilimitados a un tipo de interés del 1%. Simplemente con invertir ese dinero en bonos públicos tenían un beneficio de un 2% o un 3%. “El BCE calcula que el crédito a empresas y hogares va entre dos y tres trimestres por detrás de la recuperación del PIB. En el caso de EEUU, este retraso puede llegar incluso al año. Con el inicio de la recuperación es más que probable un incremento de los préstamos, pero no de forma notable en los próximos trimestres”, sentencia Fransolet. Y mientras eso suceda, los Gobiernos tienen garantizada la colocación de sus emisiones.

Tras Dubái, la pregunta inmediata que surge es quién será el próximo. Es entonces cuando todas las miradas se vuelven hacia Grecia. Distintas fuentes comunitarias descartan esa posibilidad, dicen que la quiebra de Grecia es imposible y que no se contempla la posibilidad de que un país del euro suspenda pagos. Recuerdan que, pese al deterioro de las cuentas públicas -con un déficit superior al 12% y una deuda que ya rebasa el 100% del PIB-, su calificación crediticia todavía permite a los bancos griegos acceder a la financiación del Banco Central Europeo (BCE). Pero es sólo la respuesta oficial.

El director del Centro de Estudios de Política Europea, Daniel Gros, cree que el caso de Dubái ha introducido un cambio estructural en el mercado. “Ha cambiado la percepción que tenían algunos inversores de que los Estados no están necesariamente detrás de las empresas que controlan y eso puede suponer serios problemas de financiación para algunas empresas rusas”. Junto a éstas, Gros cita a Ucrania y Portugal como los posibles “volcanes” a punto de estallar. 

“Temores sobre las finanzas de los gobiernos del mundo se propagaron a los mercados el martes, a medida que varias reducciones de calificación de riesgo sirvieron para recordar la fragilidad de la recuperación global”. La tormenta en Grecia acentúa los temores acerca de activos riesgosos (The Wall Street Journal - 9/12/09) 

Fitch Ratings redujo la calificación de riesgo de Grecia al nivel más bajo de los 16 países de la zona euro, lo que causó temores de que el país pueda desatar la peor crisis fiscal jamás vista en los 10 años de la unión monetaria europea. La calificación de compañías estatales de Dubái fue reducida, lo que renueva la preocupación sobre el emirato árabe. Moody's Investors Service también informó que la calificación del Reino Unido corría riesgo si éste no reducía su déficit.

Incluso a medida que se afianza la recuperación, el deterioro de los balances de algunos gobiernos representa un riesgo latente. Para algunos países, como Grecia, estos problemas preceden a la crisis, mientras que para otros, como Estados Unidos y el Reino Unido, son consecuencia directa de sus esfuerzos por combatir la crisis financiera y económica.

La situación de Grecia presenta un dilema para el Banco Central Europeo y la Comisión Europea: ¿deberían rescatar al país o permitir que colapse un miembro de la zona euro? La primera opción podría reducir la presión por disciplina fiscal mientras que la segunda perjudicará la credibilidad del gran experimento europeo de una moneda única.

La prima que los inversionistas piden por tener bonos del gobierno griego a 10 años comparado con los bonos del gobierno alemán, considerados más seguros, alcanzó su punto más alto desde abril. Eso encareció la refinanciación de la deuda para Grecia y aumentó sus problemas fiscales.
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Los crecientes problemas de Grecia subrayan el antiguo temor de que la zona euro carece de las herramientas para asegurarse de que las deudas de los países miembros no se descontrolen.

Las instituciones europeas tienen sólo un poder limitado para forzar a Grecia a obedecer las normativas de la Unión Europea sobre el gasto gubernamental. La Comisión Europea, por ejemplo, puede imponer multas pero eso sólo agravaría los problemas financieros de Grecia.

“Zapatero tiene razón en que España lidera la Champions League, pero no la del crecimiento económico, sino la del riesgo financiero: según un análisis de Crédit Suisse, nuestro país es el sexto más peligroso del mundo, por delante de economías tan poco sólidas como Turquía, Ucrania, Bulgaria, Egipto, Indonesia, Colombia o Kazajistán. Además del banco suizo, Deutsche Bank y el propio BCE alertan de que el necesario desapalancamiento (reducción del endeudamiento) de nuestra economía supone un enorme obstáculo para la recuperación”. España lidera la “Champions” del riesgo: tiene más peligro financiero que Egipto, Indonesia o Colombia (El Confidencial - 11/12/09)

Este ranking se elabora mediante un indicador sintético que tiene en cuenta el déficit por cuenta corriente (5% en el caso español), el déficit público (11% del PIB estimado al cierre de 2009), la deuda pública (58%), la deuda del sector privado (177%), la deuda exterior (-76%), el crecimiento potencial de la economía (2,1%), el precio del CDS (que el miércoles llegó a 96 puntos básicos) y el rating de cada país. Con más riesgo que España sólo aparecen Islandia, Grecia, Hungría, Rumanía y Lituania.

El informe de Crédit Suisse se muestra durísimo con la economía española, a la que considera en peor situación que la griega en varios aspectos muy relevantes. Por ejemplo, considera que si medimos la paridad de poder de compra (PPP), es decir, lo que se puede comprar con los mismos euros en cada país de la Unión Monetaria, los precios en España están sobrevalorados en un 10% respecto a la media europea (en eso sólo nos gana Islandia).

“Por tanto, ¡la única opción es la deflación!”, exclama esta entidad. Algo que choca con la doctrina oficial del Ejecutivo, que considera a la deflación el mayor de los males y está deseando el retorno de la inflación, justo lo contrario de lo que necesitamos según este informe. “Con un crecimiento salarial del 4%, no ha habido todavía ningún ajuste, por lo que es imprescindible una caída del 10% de los precios y los salarios en España”. Y no hay que esperar que salgamos de la crisis con mejoras de productividad, después de un crecimiento cero de esta variable en los últimos 20 años.

- La “opción nuclear” cobra fuerza: abandonar el euro para evitar el crack (Libertad Digital - 14/12/09)

Por primera vez desde la creación de la moneda única existe el riesgo de una ruptura de la zona euro. Los inversores ya no descartan un rescate de países por parte de Bruselas e, incluso, el abandono o la expulsión del euro. Por el momento, las dudas acechan a Grecia e Irlanda.

(Por M. Llamas)

La crisis de la deuda pública puede desembocar en la ruptura de la Unión Monetaria. En la actualidad,  este es uno de los debates que cobra fuerza entre los inversores. Es la denominada “opción nuclear”: expulsión o abandono del euro de países al borde de la quiebra, con todo lo que ello implicaría (devaluación monetaria, impagos masivos de la deuda contraída en euros, ruptura de la zona euro...).

Grecia ocupa el centro de atención, ya que se trata del primer país de la zona euro que se enfrenta al riesgo real de quiebra. Pero no es el único. Grecia e Irlanda presentan una situación económica “insostenible”, que puede llegar a desembocar en operaciones de rescate por parte de Bruselas o el Fondo Monetario internacional (FMI) e, incluso, una salida de la zona del euro a finales del próximo año, según el banco británico Standard Bank.

La ausencia de un mecanismo que permita transferencias fiscales entre países miembros de la zona euro podría socavar al sistema cambiario, alerta Steve Barrow, jefe de estrategia de divisas en el banco en Londres.

La creciente desconfianza de los inversores sobre la solvencia de las cuentas públicas griegas podría disparar el diferencial (spread) de los bonos griegos a 10 años con respecto a la deuda alemana desde los 200 puntos básicos de hoy hasta los 400 en 2010 para poder colocarlos en el mercado, según dicha entidad. El diferencial de los bonos irlandeses también puede saltar por los aires. En concreto, desde los 170 puntos actuales hasta un nivel próximo a los 300 puntos respecto al bono alemán.

Ambos aumentos implicarían un encarecimiento muy significativo del servicio de la deuda en ambos países. Es decir, estos gobiernos tendrían que dedicar cada año casi el doble de recursos públicos al pago de intereses. Pese a ello, tanto Irlanda como Grecia insisten en descartar de forma categórica el abandono del euro así como un posible default (suspensión de pagos).

Sin embargo, este debate, impensable hace apenas dos años, constituye hoy en día uno de los centros de atención más importantes de los analistas e inversores. De este modo, el dilema de la UE sigue su curso, esto es rescates o expulsión de países.

Así, la compañía de análisis global Stratford señala que, finalmente, se impondrá el rescate de Grecia con el fin de evitar un efecto dominó que podría arrastrar hacia el crack a otros países miembros. Y es que, el analista de la compañía Peter Zeihan alerta de que si cae Grecia, Italia, España y Portugal irán detrás -el denominado grupo de los PIGS-, al igual que Irlanda.

[image: image35.jpg]EUROZONE GOVERNMENT DEBT AND DEFICIT LEVELS

PUBIC PUBLCOIST  pROICTED T sovehs

MR eaitor S odaig i

G e we e e ]
R w1 er s o
e wr s m o
e o4 T 1 [
w w0 i

w e a w
ns w1 i
7] wss e e
T [
THam  es as s 5
e as e w
Cloms  ws s 3 w
Hamn 65 ma 24 m\
g w s as o
T T 22 m




De una forma similar opina Robert Prechter, probablemente el analista técnico más famoso a nivel mundial, presidente de Elliott Wave International. En concreto, advierte de que los PIGS se enfrentan al crack en el seno de la UE y, por lo tanto, son las “grietas” de la Unión Monetaria.

El problema en este caso son las reticencias por parte de Alemania a un rescate interno de países. Además, un rescate de este estilo se firmaría únicamente bajo duras condiciones: Bruselas pasaría a tomar el control del sistema financiero y presupuestario griego.

Los problemas de Grecia

El problema de Grecia radica en su elevado déficit presupuestario, próximo al 13% del PIB en 2009, a lo largo de los últimos años. Y es que, Grecia presenta el mayor nivel de gasto público de toda la UE: el gasto del Gobierno en programas sociales superó el 20% del PIB en 2008 frente al 13,9% en 1997, por encima de Italia (17,7% del PIB) y Francia (17,5%).

Por si ello fuera poco, según Strataford, el sistema financiero griego está muy expuesto a la crisis del Este de Europa. El problema es que, a diferencia de la banca italiana y austríaca, los bancos griegos no sean capaces de refinanciar estos préstamos o absorber las pérdidas derivadas de sus filiales en el extranjero.
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Síntoma inequívoco de esta fragilidad es la demanda de liquidez proveniente del Banco Central Europea (BCE). Los bancos griegos han recibido 40.000 millones de euros del BCE de una cuantía total de 665.000 millones a la banca de la eurozona. Es decir, entre el 6% y el 7% de la financiación extraordinaria concedida por el organismo monetario, cuando su peso económico dentro de la UE es del 2,5%. La banca griega es, junto a la irlandesa, la más dependiente de los préstamos del BCE.

Por ello, Grecia supone todo un “desafió” para la estabilidad de la Unión Monetaria, según indica el analista Ambrose Evans-Pritchard en The Telegraph. Y es que, pese a que el Gobierno heleno ha prometido a Bruselas aplicar un drástico recorte del gasto público en 2010, que incluiría rebaja de salarios a los funcionarios, las revueltas y protestas sociales amenazan con echar por tierra este plan de austeridad.   

El primer ministro griego, George Papandreou, parece ahora dar marcha atrás al señalar que “los trabajadores asalariados no pagarán la situación: no vamos a proceder a la congelación ni a recortes salariales. No hemos llegado al poder para echar abajo el estado social”. 

El nuevo Gobierno socialista griego se enfrenta a una situación similar a la de Argentina en 2001, con protestas sociales de gran calado. Por ello, Evans-Pritchard indica que, en caso de no permitir una dura deflación interna de precios y salarios, la única salida para evitar la bancarrota será abandonar el euro y así poder devaluar su nueva moneda nacional.

“No corresponde a la Unión Europea rescatar a los países miembros con problemas de presupuesto, como Grecia, según indicó el martes un importante portavoz presupuestario del partido Conservador de la canciller alemana Angela Merkel”. Alemania avisa: no es trabajo de la UE "rescatar a estados en quiebra" (Libertad Digital - 16/12/09)

Norbert Barthle indicó que Grecia tan sólo es “la punta del iceberg”, y señaló a Italia, España, Irlanda, Letonia y Hungría como otros países europeos con problemas, informa Reuters.

“No es el trabajo de la Unión Europea rescatar a los estados en quiebra”, dijo Barthle, el portavoz en materia presupuestaria para los Conservadores en el parlamento. “Grecia es el niño problema en este momento, pero no es un caso aislado, es sólo la punta del iceberg”.

Barthle añadió que cualquier país que necesite ayuda debería acudir al Fondo Monetario Internacional (FMI), entidad a la que Alemania ha ayudado con fondos adicionales para manejar la crisis financiera. El Gobierno socialista de Atenas anunció el lunes una serie de medidas fiscales, incluyendo recortes en los gastos en seguridad social y un impuesto del 90 por ciento en los bonos a los banqueros.

“El miembro alemán del comité ejecutivo del Banco Central Europeo (BCE), Jürgen Stark, asegura que la Unión Europea (UE) no ayudará a Grecia a salir de sus problemas fiscales y arrastró al euro a la baja. El FMI, por el contrario, está “preparado” para acudir al rescate si es necesario”. El FMI está “listo” para rescatar a Grecia ante la negativa del BCE (Libertad Digital - 6/1/10)

El ministro de Finanzas griego, Giorgos Papaconstantinos, anunció el martes que el Gobierno acelerará el programa para la recuperación económica del país y tratará de reducir el déficit público a menos del 3% del Producto Interior Bruto (PIB) en tres años, en vez de en cuatro. Papaconstantinos calificó los comentarios de Stark innecesarios y que el Gobierno griego no necesita ayuda exterior para reducir su déficit presupuestario.

“No necesitamos esa aclaración. No esperamos ser rescatados por nadie. Está perfectamente claro que hacemos lo necesario para reducir el déficit y controlar la deuda pública”, informa Efe.

Sin embargo, el Fondo Monetario Internacional (FMI) se postula como posible rescatador del Gobierno griego en caso de que sea necesario. En una reciente entrevista publicada por la agencia Reuters, el director del FMI para Europa, Marek Belka, señaló que el Fondo está “listo para ayudar a Grecia” si la UE requiere asistencia financiera, aunque la UE debería crear su “propio mecanismo de ayuda” para rescatar países miembros que atraviesen dificultades similares a las de Grecia.

Preguntado por si el FMI estaría dispuesto a ayudar a Grecia, Belka afirmó o siguiente: “Sí, estamos listos. Pero depende de si la UE o Grecia lo solicitan”.

El FMI ya ha acudido al rescate de numerosos países del Este de Europa, pero el riesgo de quiebra se extiende ahora a algunos miembros de la zona euro, debido al elevado déficit público. Es el caso de Grecia, que presenta un déficit superior al 12% del PIB, y  cuyos bonos a cinco años con respecto a la deuda alemana han superado el diferencial de los 250 puntos básicos en las últimas jornadas, encareciendo así el coste de financiación de sus cuentas públicas.

“En los últimos meses, algunos de los mejores expertos de la agencia de calificación crediticia Moody’s se han planteado una interesante cuestión: deberían o no introducir una calificación formal de “cohesión social” a los índices de deuda soberana, cuando consideran que un gobierno corre el riesgo de incurrir en el impago de su deuda?”. La prueba del patriotismo (Expansión - 8/1/10)

Hasta ahora, ni Moody’s ni ninguna otra agencia han puesto en práctica la idea, ya que no resulta sencillo introducir un número de “cohesión” concreto a un determinado modelo. No obstante, el debate apunta a un problema fundamental que estará presente en los mercados de bonos durante esta década. En los últimos años, cuando los mercados intentaban evaluar el riesgo asociado a los bonos del estado occidentales, lo hacían examinando los datos macroeconómicos como las previsiones del PIB. Nadie duda de que esos datos sigan siendo de suma importancia, dada la cuantía del agujero fiscal de Occidente. 

Lo que cada vez resulta más evidente es que las cifras no aportan una visión completamente global. Algo que cobrará importancia en los próximos años, aparte de la magnitud de la deuda, es la cuestión de si los gobiernos pueden poner en práctica una forma racional y eficaz de reducirla sin provocar inestabilidad política, en el mejor de los casos, o una revolución a gran escala, en la peor de las hipótesis. En otras palabras, ¿tiene un país la suficiente cohesión social y política para acometer medidas drásticas o incluso para modificar o volver a redactar el contrato social? Lo que hace que este asunto sea interesante por partida doble es que la respuesta puede variar en función de qué mercado de bonos se trate. 

“El gobernador de California, Arnold Schwarzenegger, anunció nuevos recortes sociales en ese estado de EE.UU. para rescatar a la economía local de su peor crisis en décadas. Schwarzenegger propuso un austero plan presupuestario que reduciría las partidas dedicadas a la sanidad pública, bienestar social, transporte y programas medioambientales”. Recortes sociales para “salvar” California (BBCMundo - 9/1/10)

Con ello, según dijo, pretende contener el déficit estatal, situado en US$ 20.000 millones, y evitar una crisis fiscal más profunda.

En una conferencia celebrada en la capital californiana, Sacramento, aseguró que pedirá al gobierno federal que pague al estado US$ 6.900 millones que, en su opinión, EE.UU. debe al territorio más rico y poblado de la unión.

Por otro lado, descartó elevar los impuestos e instó por “reformas reales” en los sistemas tributarios y del presupuesto, así como en recortes en los salarios de empleados públicos.

“No hay simplemente ningún modo concebible de evitar más recortes y más dolor”, dijo Schwarzenegger, al frente de la octava economía del mundo.

Sin embargo, no todos están de acuerdo. El Partido Demócrata, que controla el Congreso de California, criticó el presupuesto de Schwarzenegger por incluir medidas como la eliminación de un seguro público de salud para 200.000 niños que pertenecen a familias con ingresos bajos.

“Debe estar bromeando”, dijo el presidente del Senado californiano, Darrell Steinberg, cuando escuchó el anuncio del gobernador.

- New Year but No Relief for Strapped States (The New York Times - By Jennifer Steinhauer- Published: January 5, 2010) 
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Gov. Arnold Schwarzenegger of California had to plug a $26 billion budget gap last July. 

Sacramento - It is one of the bleakest new years that states have seen in over a decade.
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Gov. David A. Paterson of New York delayed some aid to local governments last month.

On Wednesday, governors in California, Kentucky and New York kick off the season of addresses to state lawmakers as at least 36 states struggle to close budget shortfalls and also begin confronting the next fiscal year’s woes.

For many of the states, the new year spells the end to accounting maneuvers, one-off solutions, tax increases and service cuts that were as deep as lawmakers thought they could bear. And governors confront this situation in an election year in which dozens of their jobs are in play, and as many state legislators face their own election challenges.

“A budget gap of 5 percent or 10 percent in any given year is a tough problem,” said Corina Eckl, fiscal director at the National Conference of State Legislatures. “But we’re talking about gaps in excess of 20 percent over multiple years. The size of these gaps is staggering.” 

California’s problems, including a projected budget deficit of $20 billion, are as outsized as the state itself. 

In his state-of-the-state message here, Gov. Arnold Schwarzenegger, a Republican, will proclaim California close to incapable of paying for social services in the next fiscal year, which begins in July, unless the Obama administration greatly increases aid to the state. That will be just one of many bleak assessments — and far-from-slam-dunk prescriptions — that Mr. Schwarzenegger will proffer as he and nearly every other governor face another year of extraordinary fiscal distress. 

High unemployment, continued reverberations from the foreclosure crisis and a severe drop in all forms of taxes have combined to leave states — which historically have lagged behind the private sector in recession recoveries by about two years — reeling. 

State tax collections for the third quarter of 2009 showed a drop of 10.7 percent, the third consecutive quarter of double-digit revenue decline, according to the Rockefeller Institute, though the dip was smaller than the preceding two quarters. 

While some states are showing modest improvement, others continue to set record lows. Revenues for Michigan, one of the nation’s most fiscally challenged states, are at a 45-year low, when adjusted for inflation. Many of the states that increased spending generally during the rosier years of the last decade are paying for it now.

Oklahoma’s projected budget gap of $1.3 billion for the next fiscal year is the largest since the Depression, said Scott Meacham, the state treasurer.

“Government is subject to a bit of mission creep over time,” Mr. Meacham said. “We do things that are great to do but not maybe the core mission of government. We need to look at some more fundamental shifts.” 

Further, the federal stimulus dollars that helped keep many local governments afloat last year will begin to evaporate. Debt service — a Peter-Paul system for many states last year — has also grown. The cost of keeping citizens in government programs, like Medicaid, has also risen, as unemployment funds have teetered toward insolvency over the last 18 months. 

Cost savings so far have included cuts to specific programs; Michigan and California both stopped offering dental services to some Medicaid recipients last year. But there have also been layoffs — Kentucky’s state work force has shrunk by 1,600 over the last two years — and symbolic moves, like Delaware’s decision last year to turn state-office thermostats down in the winter and up in the summer.

In many ways, states averted deeper cuts than anticipated last year because of the federal stimulus package. But those dollars will shrink over the next fiscal year, and unless jobs return and tax revenues rise, or Congress sends them more aid, states will most likely continue to be overextended. 

“We are still cash positive,” said Ann Visalli, the director of Office of Management and Budget for Delaware, where two auto plants and a major oil refinery closed this year. “However, because of the drop-off in federal stimulus and state revenues not materializing, we do have to continue with budget cuts.” 

Some governors will almost certainly be looking to the federal government for help. While proclaiming that the state is not seeking a bailout, according to a draft part of his speech on Wednesday, Mr. Schwarzenegger will say, “We need to work with the feds so that we can fix the flawed formula that demands that states spend money they do not have.” 

Some states will most likely continue with across-the-board cuts, accounting moves like moving last payroll dates into the next fiscal year, as California has done in the past, and furloughs. But more states are expected to face an equally unpopular choice between eliminating services or raising taxes. 

Last year nine states raised income taxes, and 15 states and the District of Columbia raised taxes on cigarettes. 

“There is pressure for more tax increases in more states,” said Joseph Henchman, the director of state projects for the Tax Foundation, a research group. “It will be a hard sell in states where people think spending hasn’t been cut enough.”

One test of voter tolerance for new taxes will come next month in Oregon, where voters will be asked to consider two measures that would increase taxes on corporations and wealthy taxpayers to help balance the state’s budget, specifically for education, health care and public safety.

“This will be an indication on whether or not people are willing to invest in core areas of government right now,” said Jim Ross, a political consultant who has run Democratic campaigns in Oregon. “It is true in Oregon and most other places in the country.”

There are some signs of sunshine, and opportunity, in the budget problems. Over the past three months, coincident indexes — measures of current economic conditions in a state boiled down to a single statistic — have increased in 20 states, according to the Federal Reserve Bank of Philadelphia, even as they decreased in 25 and remained unchanged in five. Unemployment has slowed in many states as well. 

Further, states have had no trouble tapping the bond market; 2010 is expected to be a record year for municipal bonds, $450 billion compared with $409 billion in 2009. That is an indication that there remains investor interest and a willingness among state leaders to continue to invest in infrastructure, which can preserve or even create jobs. 

States have also been forced to rethink how they do business, with examples like energy savings, new approaches to the management of prisons or the ways they manage gambling. Kentucky, for instance, wants video lottery terminals at race tracks. 

“The good news is that there’s a target-rich environment for any states interested in new ideas,” said Robert B. Ward, the director of Fiscal Studies at the Rockefeller Institute, which is based in Albany. 

 “Portugal se enfrenta a una rebaja de su calificación crediticia si el Gobierno luso no toma medidas urgentes y firmes para afrontar el déficit presupuestario, asegura Financial Times (FT) que cita a Anthony Thomas, analista de Moody's”. El rating de Portugal pende de un hilo, según “Financial Times” (El Confidencial - 11/1/10)

Las agencias de calificación de riesgo Moody's y Fitch pusieron el rating del país luso en “perspectiva negativa” el pasado otoño. Esta medida implica una posible rebaja de la calificación en 12 ó 18 meses, según FT. Standard & Poor's también modificó el rating de Portugal en diciembre hasta situarlo en perspectiva negativa.

Según otro analista de Moody's, cuyo nombre no revela FT, apunta que Portugal se enfrenta a un test crucial ante el debate parlamentario que tendrá lugar este mes sobre el presupuesto del país de 2010. 

Se estima que el déficit presupuestario de Portugal alcanzó el 8% del PIB en 2009, muy por encima del 2,8% de 2008. 

“En su examen ante la comisión de Economía del Parlamento Europeo, el finlandés Olli Rehn, propuesto como próximo responsable de Asuntos Económicos y Monetarios de la Comisión Europea, ha asegurado que los Estados miembros de la Unión Europea van a tener que ser “rigurosos” en sus futuras cuentas públicas porque el nivel de endeudamiento “se ha vuelto insostenible”. El endeudamiento de la Unión Europea “se ha vuelto insostenible” (El Mundo - 11/1/10)

“Estabilizar las finanzas públicas va a demandar mucho rigor. El estímulo público sigue siendo necesario, como lo muestran unas cifras de desempleo cercanas al 10% (en España roza el 20%), pero la evolución de la deuda se ha vuelto insostenible”, dijo Rehen, el hasta ahora comisario de Ampliación.

Rehn se mostró partidario de introducir nuevos instrumentos que combinen la financiación pública y la privada para cumplir el doble objetivo de continuar con los planes de estímulo y evitar deteriorar las finanzas públicas.

La situación de Grecia, cuyo déficit alcanzó el 12,7% del PIB en 2009, motivó las preguntas más incisivas de los eurodiputados, preocupados por las consecuencias de una eventual quiebra del país.

Rehn consideró que la situación en el país es “crítica”, pero aseguró que “el Gobierno griego es consciente de la seriedad de la situación” y que no se pondrá en marcha un “mecanismo permanente de crisis” para rescatar a los países en dificultades porque animaría a los estados miembros a comportarse de forma irresponsable.

“La Comisión Europea ha condenado a Grecia por falsificar datos deliberadamente sobre sus finanzas públicas. El Ejecutivo europeo cree que las cifras del país son tan poco de fiar que su déficit público y su deuda podrían ser incluso mayores de lo que el Gobierno reconoció el pasado mes de octubre”. La Comisión Europea denuncia a Grecia por falsificar sus cuentas públicas (El Economista - 12/1/10)

Entonces, el país calculó que su déficit en 2009 sería del 12,5% del PIB, frente al 3,7% publicado en abril. Además, revisó al alza el déficit de 2008 desde el 5 hasta 7,7%.

La Comisión Europea, que es responsable de velar por las reglas fiscales de la zona euro, muestra claramente en su informe que tiene motivos para no confiar en las estadísticas de Grecia. “El sistema actual no garantiza la independencia, integridad y responsabilidad de las autoridades nacionales de estadística”, se puede leer en el texto. 

La Comisión también denuncia una “pobre cooperación y carencia de transparencia entre las instituciones y servicios”, al mismo tiempo que critica las “responsabilidades difusas entre sus trabajadores, ambiguas distribuciones de responsabilidades entre los dirigentes, ausencia de instrucciones escritas y documentación, lo que socava la calidad de las estadísticas fiscales, sujetas a presiones políticas y de ciclos electorales”.

“Nunca en al menos los dos últimos años los analistas se habían mostrado tan negativos en sus perspectivas para la deuda pública. Y dentro de este sombrío panorama reflejado en la encuesta global de Bloomberg, las mayores dosis de pesimismo las generan la deuda de Reino Unido, Suiza y España”. Reino Unido, España y Suiza: con las peores perspectivas para inversores en renta fija (Expansión - 13/1/10)

A diferencia del buen tono que presenta la renta fija corporativa al inicio de 2010, las más de 5.400 respuestas de expertos recopiladas en el Bloomberg Professional Global Confidence Index coinciden en reflejar su mayor pesimismo desde al menos 2007 sobre la evolución de la deuda pública. 

El incremento de los déficits y la avalancha de oferta provocarán nuevas caídas generalizadas en este mercado. De acuerdo con los analistas, el precio de la deuda de Estados Unidos, Brasil, Francia, Alemania, Japón, México, Suiza, Reino Unido y España no podrá evitar los descensos. 

Puestos a evaluar este pesimismo en sus previsiones, la peor parte se la lleva la deuda de Reino Unido, Suiza y España, según se desprende del sondeo global elaborado por Bloomberg. 

La agencia estadounidense destaca también a España, junto a Grecia e Irlanda, entre los países que han acusado en mayor medida en el precio de su deuda pública el incremento de las dudas sobre el deterioro de la calidad crediticia. 

Las agencias de rating siguen recordando las incertidumbres que provoca la emisión a ritmo récord de deuda pública. Moody's ha señalado hoy que 2010 puede ser un año difícil para los emisores europeos de deuda soberana por la duda que genera las estrategias de salida de los programas de ayuda. 

Según Moody's hay dos factores que predominarán las calificaciones de la agencia en 2010 en Europa. Por un lado, se pregunta si los países que han adoptado políticas no cíclicas durante la desaceleración podrán implementar con éxito estrategias de salida. Por otro, se pregunta también si los países que afrontan más problemas fiscales o económicos podrán superarlos.

- España, entre las diez naciones con mayor riesgo de impago (Libertad Digital - 14/1/10)

Nunca los Gobiernos se habían endeudado tanto como desde que estalló la crisis. En los mercados financieros ya hacen cábalas con los primeros en no atender a los pagos y quebrar.

(Por Fernando Díaz Villanueva)

Los llamados CDS, acrónimo de Credit Default Swap, son un seguro que contratan los acreedores para asegurarse el pago en caso de quiebra del deudor. Cuantos más inversores se refugian en un CDS más altas son sus primas.

La prima de riesgo, es decir, la probabilidad de que el deudor, en este caso el Estado, no pague a los inversores se mide en un porcentaje. Por ejemplo, España tiene una prima de riesgo del 1,1%, lo que implica que, si un inversor desea contratar un CDS para protegerse de un hipotético impago de nuestro país, habrá de cargar con ese 1,1% anual sobre la cantidad que quiera asegurar. Esto, lógicamente, encarece la financiación.

Las primas de riesgo se fijan en el mercado mediante la información macroeconómica que ofrece cada país y a través de las calificaciones que ofrecen las llamadas agencias de rating. Las principales son S&P, Moody’s y Fitch, que, aunque su prestigio quedó seriamente comprometido tras la quiebra de Lehman Brothers, siguen siendo un instrumento indispensable en los mercados financieros internacionales.

Lo más que puede tener un deudor es la categoría AAA, que es sinónimo de solvencia completa. Lo menos la categoría CCC, que significa que está a las puertas de la insolvencia. Los inversores miran muy mucho estos ratings antes de comprar deuda, pues una de las peores inversiones es comprar deuda soberana de un Estado que quiebra. 

Los países con más riesgo de impago son los siguientes:

1.- Argentina

Los bonos del estado argentino tienen una prima de riesgo del 9,6%, es decir, la más alta del mundo. Hace 9 años Argentina presentó suspensión de pagos. La economía, fuertemente intervenida, no ha despegado desde entonces y Argentina se ha convertido en un exportador de materias primas y, como tal, sujeto a los vaivenes de éstas en el mercado internacional. Los desastrosos gobiernos peronistas del matrimonio Kirchner también han tenido mucho que ver en la arrastrada situación financiera del país.

2.- Ucrania

Con una prima del 9,2% la antigua república soviética se encuentra al borde mismo del impago. S&P califica al Gobierno ucraniano con una categoría CCC, la más baja posible. La crisis financiera ha golpeado severamente a la economía ucraniana, que se ha contraído un 15% en 2009. La producción industrial se ha derrumbado en los dos últimos años y el país, sumido de nuevo en la miseria, ha tenido que recibir líneas de crédito del FMI y del Banco Mundial.

3.- Venezuela

La república bolivariana tiene, a diferencia de otros países, un seguro que ha permitido a su Gobierno ciertas expansiones: las reservas de petróleo. Pero ni eso ha conseguido salvarla de la pésima gestión de Hugo Chávez, que ha dilapidado la riqueza del país llevándolo al borde de la ruina. La inflación, que ya estaba disparada, ha subido aun más tras la devaluación de esta semana. 

Tiene una prima de riesgo del 8,1% y S&P califica Venezuela con un BB-. Aquí la agencia peca de optimista porque el régimen venezolano, que juega a la revolución socialista desde hace una década, puede suspender pagos en cualquier momento por un simple arrebato de Chávez, quien, por añadidura, no anda muy bien de la cabeza.

4.- Pakistán

En Pakistán se junta el hambre con las ganas de comer. Al terrorismo islámico que no cesa, se une la fuerte devaluación de rupia, un 30% en dos años. La inflación sobrepasa el 10% y el déficit comercial registra máximos históricos. Para colmo de males, la inestabilidad crónica del país ha provocado la huída de capitales a los tranquilos países del golfo Pérsico. Por todo esto, la prima de riesgo es del 7.1%.

5.- Letonia

La república milagro del Báltico, que crecía desde el año 2003 a tasas superiores al 7% anual, colapsó en la segunda mitad de 2008. Hoy es el país de Europa con la tasa de paro más elevada y el PIB se ha despeñado un 20% desde el inicio de la recesión. Se la ha rebautizado como la “Argentina europea”, aunque, todo sea dicho, prestar dinero al recién elegido primer ministro letón, Valdis Dombrovskis, entraña mucho menos riesgo que hacerlo a su homóloga argentina, Cristina Fernández de Kirchner. La prima de riesgo del bono letón es del 5%.

6.- Islandia 

El pequeño país situado entre Europa y Groenlandia junto al círculo polar ártico es la más paradigmática víctima de la crisis financiera. Con poco más de 300.000 habitantes, la deuda de sus tres principales bancos era seis veces el PIB del país. Quebraron los tres y los absorbió el Estado, que, indigesto tras el trago, está al borde mismo de la bancarrota. El FMI ha destinado a Islandia una línea de crédito de 2.000 millones de dólares. Quizá por eso el bono islandés es arriesgado, pero no tanto como el argentino o el ucraniano. S&P otorga al Gobierno de Reikiavik una calificación BBB, que no está mal para un país quebrado.

7.- Dubái

Los fuegos artificiales en la inauguración del Burj Dubai el pasado día 4 de enero marcaron el fin de la fiesta dubaití. En pasado mes de noviembre el emir advirtió a los mercados que no podía pagar la deuda de los conglomerados estatales Dubai World, Nakheel y Emaar Properties, artífices de la expansión urbanística sin parangón que ha sufrido el emirato. La sobreoferta de inmuebles ha provocado que una de cada cuatro casas esté vacía y el 25% del espacio de oficinas no encuentre arrendatario. Invertir en bonos del emirato tiene una prima del 4,2%.

8.- Grecia

En Grecia no cuadra ningún número. Las estadísticas del Gobierno son falsas y el déficit que tienen previsto para 2010 es del 13%, 10 puntos por encima del pacto de estabilidad. Las agencias llevan dos años rebajando la calidad crediticia del Estado griego, lo que está estrangulando aún más su capacidad de financiación en el extranjero. Como miembro de la zona euro, el fantasma de la quiebra se ha colado dentro de la Unión Europea. Los pecados del Gobierno han sido gastar más de la cuenta llevando la deuda pública hasta el 113% del PIB. El FMI y la Comisión Europea han solicitado reformas en profundidad para intervenir.

9.- Rusia

El hombre enfermo de Europa, que ya estuvo al borde de la quiebra en 1998 con motivo de la crisis del rublo, ha vuelto a caer tras una década prodigiosa de crecimiento basado en la exportación de materias primas. En cuanto éstas han frenado su alza o su precio se ha derrumbado, el globo ruso de ha desinflado. La inflación y la pérdida de valor del rublo frente al dólar y el euro han hecho el resto. Con todo, la prima de riesgo no es excesivamente alta, sólo un 1,5% y la calificación BBB.

10.- España

España, que, según Zapatero, jugaba en la Champion’s League de la economía mundial, ha descendido a segunda división perdiendo el partido contra Italia, a la que aventajaba hasta finales del año pasado. La prima de riesgo de la deuda española es ya del 1,1%, lejos del 0,8% del Reino Unido, del 0,35% de Estados Unidos o del 0,27 de Alemania. La agencia S&P ha rebajado la calificación, que era triple A, a doble A plus, propia de países emergentes.  

La otra lista

Junto a esta lista, elaborada con los datos más recientes de prima de riesgo y calificación de agencia, existe una oficial que coloca periódicamente a todos los estados del mundo por orden, ascendente, de probabilidad de quiebra. Se conoce como el Informe de riesgo de deuda soberana o CMA Global Sovereign Credit Risk y está basada en la evolución de los CDS a 5 años.

A diciembre de 2009 esta lista estaría compuesta por:

1.- Venezuela

2.- Ucrania

3.- Argentina

4.- Letonia

5.- Islandia

6.- Dubái

7.- Lituania

8.- Rumanía

9.- Líbano

10.- Grecia

En esta lista España figura aún en un cómodo puesto 34, entre Polonia e Italia, gracias a los buenos años anteriores a la crisis, cuando sobre el Estado español no había amenaza alguna de recesión. En el otro lado, la deuda soberana más segura del mundo es la de Noruega, Alemania y Finlandia, economías que no se han librado de la crisis, pero que la están llevando mejor que otros países.  

Unas fotografías muy interesantes que pueden ayudar al lector (en su caso) a contestarse la pregunta: ¿A qué continuar esperando?

Cómo no empezar por mi país de origen…
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Argentina: Una villa miseria en el centro de Buenos Aires.  Prima de riesgo: 9,6% Calificación (S&P): B- 
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Ucrania: Cola formada en un cajero automático de Kiev por temor a la quiebra de la banca.  Prima de riesgo: 9,2% Calificación (S&P): CCC+
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Venezuela: Un asentamiento ilegal en Caracas. Prima de riesgo: 8,1% Calificación (S&P): BB-
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Pakistán: Un coche bomba en Pesaawar deja varios muertos en noviembre de 2009. Prima de riesgo: 7,1% Calificación (S&P): B-  
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Letonia: Edificios abandonados en la región de Jürmala, cerca de Riga. Prima de riesgo: 5% Calificación (S&P): BB  
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Islandia: Un grupo de manifestantes quema en Reikiavik una bandera del banco Landesbanki. Prima de riesgo: 5% Calificación (S&P): BBB- 
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Dubái: Una tormenta de arena se cierne sobre una de las zonas de expansión de la ciudad. Prima de riesgo: 4,23% Calificación (S&P): N/A  
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Grecia: Los automóviles aparecen volcados en una plaza de El Pireo, cerca de Atenas durante los motines de 2008. Prima de riesgo: 2,56% Calificación (S&P): BB+  
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Rusia: Uno de los barcos varados en la arena en lo que un día fue el mar de Aral- PILAR BONET (El País - 16/1/10) Prima de riesgo: 1,5% Calificación (S&P): BBB 
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España: Desempleados hacen cola en la oficina del INEM. Prima de riesgo: 1,1% Calificación (S&P): AA+  

Cuando los “viejos rockeros” (y un súper star) pierden los papeles: Un déficit fiscal insostenible (a las puertas del caos). Los “helicópteros” se quedan sin gasolina…

“Las autoridades chinas pronto van a tener que empezar a pensar en cómo controlar sus extraordinarias medidas de estímulo, dicen algunos economistas. Sus comentarios se producen en momentos en que se acumulan indicios de que el plan fiscal está consiguiendo su objetivo de mantener el crecimiento económico en medio de una recesión global”. El gigantesco paquete de estímulo económico chino empieza a despertar temores inflacionarios (The Wall Street Journal - 18/3/09) 

Los gobiernos del mundo entero han estado inyectando liquidez en sus economías y China, por cierto, no ha sido la excepción. En las últimas semanas, ese torrente de efectivo ha encendido las alarmas de los inversionistas sobre la inflación y la deuda fiscal. Estados Unidos y otros países se han visto obligados a explicar sus planes para retirar sus enormes inyecciones de liquidez.

Según algunos parámetros, el crédito en China está más disponible que en EEUU, donde la Reserva Federal le ha brindado un apoyo inusitado a los mercados privados. Entre enero y mayo, por ejemplo, el M2, un indicador de la masa monetaria que circula en la economía, subió 9% en EEUU frente a igual lapso de 2008. En China, el alza supera el 25%. “Creemos que la política monetaria de China es incluso más expansionista que la de EEUU”, dice Ha Jiming, economista jefe de China International Capital Corp., en Beijing. No obstante, resalta que en EEUU “ya se ha hablado sobre una estrategia de salida, mientras que en China no ha habido tal discusión”.

Los métodos de China para inyectar liquidez a la economía son muy diferentes a los del resto de los principales mercados. Sus bancos, la mayoría de los cuales está en manos del Estado, casi triplicaron sus préstamos en el primer trimestre respecto a igual período del año previo. Los bancos centrales en EEUU, Europa y Japón, en cambio, no controlan la disponibilidad de crédito y, en su lugar, han optado por reducir las tasas de interés a niveles ínfimos y comprar valores para apoyar el crédito.

Si los créditos bancarios aprobados por el gobierno y las ventas de bonos de empresas se suman al plan de estímulo fiscal, China se encamina a inyectar cerca de seis billones (millones de millones) de yuanes adicionales a la economía este año, entre US$ 732.000 millones y US$ 878.000 millones. Es decir entre 15% y 18% del Producto Interno Bruto (PIB), según los cálculos de la consultora de Beijing Dragonomics.

“Los presupuestos que presentará Alistair Darling el miércoles mostrarán a Reino Unido como lo que es -un aspirante, una vez más, a la etiqueta de enfermo de Europa de la que consiguió deshacerse hace 30 años”. Los presupuestos británicos (Expansión - 20/4/09)

Es cierto, algunas economías de la eurozona no están precisamente en mejores condiciones. El ministro de Economía no intercambiaría su situación con la de sus homólogos de, por ejemplo, Irlanda, Grecia y España. Y fuera de la eurozona, en el centro y este de Europa, algunas economías sufren una seria crisis. Pero el respeto que la recuperación económica experimentada por Reino Unido después de 1979 despertó en una época en Europa continental, se ha convertido ahora en algo que se aproxima más a la compasión.

Hace sólo cinco meses, cuando presentó sus presupuestos preliminares, Darling preveía una contracción del producto interior bruto de entre el 0,75% y el, 1,25% en 2009-10 y un crecimiento de entre el 1,5% y el 2% en 2010-11. Fue un ejercicio de cinismo en el que el gobierno se negó a retractarse de su presuntuosa afirmación de haber “abolido los ciclos de auge y caída”, o a admitir la singular vulnerabilidad de Reino Unido ante una crisis bancaria global.

El Fondo Monetario Internacional, la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico y el Banco de Inglaterra esperan ahora que la economía se contraiga entre un 3% y un 4% este año. Es muy poco probable que se produzca el crecimiento que Darling prometió, incluso pese a la pequeña serie de indicios que apuntan a que el ritmo de caída podría estar empezando a ralentizarse.

“Los rescates públicos y los planes de estímulo tiñen de rojo las cuentas públicas de la zona euro. En concreto, 12 de los 16 países miembros (75%) registran déficit público. De éstos, cinco (31%) vulneran el Pacto de Estabilidad que sitúa el límite del déficit en el 3% del PIB, entre ellos, España”. El 75% de los países de la zona euro presentan déficit público en sus cuentas (Libertad Digital - 22/4/09) 

Los gobiernos de la UE se han lanzado a rescatar a la economía de la crisis económica. Pese a que tales medidas no han surtido el efecto esperado, sí se han materializado ya en un creciente desequilibrio en las cuentas públicas. Así, 12 de los 16 países miembros (75%) de la zona euro presentan déficit público. De éstos cinco (31% del total de países miembros) superan ya el límite que establece el Pacto de Estabilidad de la UE (déficit máximo del 3% del PIB): Irlanda (-7,1%), Grecia (-5%), Malta (-4,7%), España (-3,8%) y Francia (-3,4%).

En el conjunto de la zona del euro, el déficit público se triplicó en 2008 en relación a 2007, hasta llegar al 1,9% del PIB, desde el 0,6% del ejercicio previo, según los datos difundidos este miércoles por Eurostat. Mientras, la deuda pública pasó del 66% al 69,3% del PIB. En el conjunto de la UE, el saldo presupuestario también empeoró significativamente, ya que pasó del 0,8% al 2,3% del PIB. La deuda pública en los Veintisiete, en la misma línea, aumentó 2,8 puntos, hasta el 61,5% del PIB.

Después de Irlanda, Reino Unido es el Estado miembro de la UE con el déficit más abultado (5,5%) y a continuación se sitúan Rumanía (5,4%), Grecia, Malta, Letonia (4%), Polonia (3,9%) y España informa Efe. Según los datos de Eurostat, once países de la UE-27 tuvieron en 2008 un déficit superior al 3% del PIB que establece el Pacto de Estabilidad, frente a sólo dos el año anterior. Es decir, el 40,7% del conjunto de países de la UE vulneran el límite máximo de desequilibrio público.

Tan sólo siete Estados miembros lograron superávit en sus cuentas públicas, encabezados por Finlandia (4,2% del PIB), Dinamarca (3,6%) y Luxemburgo (2,6%), Bulgaria (1,5%), Chipre (0,9%), Holanda (1%) y Suecia (2,5%). La primera economía de la UE, Alemania, consiguió, por su parte, continuar reduciendo su déficit, que quedó en el 0,1% del PIB.

En cuanto al ratio de deuda, nueve países superan el umbral del 60% del PIB fijado por el Pacto de Estabilidad, con las cifras más llamativa en Italia (105,8%), Grecia (97,6%) y Bélgica (89,6%). España, a pesar del aumento registrado por la deuda -del 36,2% al 39,5% del PIB- sigue lejos de ese umbral.

En 2008, el gasto público representaba de media en la zona del euro el 46,6% del PIB (cinco décimas más que el año anterior), mientras que los ingresos cayeron siete décimas, al 44,7%. En el conjunto de la UE la evolución fue parecida, pues el gasto se elevó al 46,8% del PIB (1,1 puntos más), al tiempo que bajó la recaudación cuatro décimas, hasta el 44,5%.

“La Oficina de Presupuesto de la Casa Blanca ha revisado al alza su previsión del déficit para este año y para el próximo ejercicio fiscal tras incluir en las cuentas los datos más recientes sobre la recaudación fiscal y los planes de rescates aprobados por el Gobierno para ayudar a sectores como el financiero y el del automóvil, entre otros”. El déficit de EEUU sigue engordando: alcanzará 1.84 billones en 2009 (El Confidencial - 11/5/09) 

La nueva estimación de la Casa Blanca contempla un déficit de 1,84 billones de dólares (1,35 billones de euros al cambio actual) para el presente ejercicio fiscal frente a los 1,75 billones de dólares de la última previsión de febrero pasado. Y para 2010 el Gobierno prevé un déficit de 1,26 billones de dólares (925.000 millones de euros al cambio actual), frente a 1,17 billones de hace tres meses.

“La Oficina de Presupuesto prevé ahora que el déficit sea 90.000 millones de dólares más alto en el ejercicio fiscal 2009 y también en el de 2010. El déficit proyectado para ambos años, que representarán el 12,9% y el 8,5% del Producto Interior Bruto (PIB), respectivamente, se deben en gran parte a la crisis económica heredada por esta administración”, indicó su director, Peter Orszag.

“Exactamente, ¿cuál es el volumen de deuda pública en el que tiene que incurrir un presidente para ser considerado un irresponsable? Bien, uno mucho mayor al parecer que las cantidades masivas previstas por el presidente Obama. La versión final de sus presupuestos para el ejercicio 2010, dada a conocer la semana pasada, constituye un ejemplo de manual de creación de riesgos económicos e interés político”. La peligrosa deuda de Obama (El Mundo - 24/5/09 - Por Robert J. Samuelson)

Veamos. De 2010 a 2019, Obama proyecta un déficit anual neto de 7,1 billones en total; esos se suman al déficit de 1,8 billones de dólares del ejercicio 2009. Hacia 2019, la razón entre deuda federal pública y producto interior bruto alcanzaría el 70%, por encima del 41% de 2008. Será el más elevado desde 1950 (80%). La Oficina Presupuestaria del Congreso, usando pronósticos menos halagüeños, eleva estas estimaciones. Los déficits 2010-19 sumarían 9,3 billones de dólares; el cociente entre deuda y PIB en 2019 sería del 82%. Pero aguarde: incluso estos totales pueden quedarse cortos. Según diversas estimaciones, el plan de salud de Obama podría costar 1,2 billones de dólares a lo largo de una década; Obama sólo ha presupuestado 635.000 millones. Además, los considerables déficits se registran a pesar de la acusada contracción del gasto en defensa. De 2008 a 2019, el gasto federal total se elevaría un 75%, pero el gasto en defensa sólo sube un 17%. A menos que las amenazas en el extranjero cedan, tanto el gasto militar como los déficits podrían elevarse.

Amortizar los futuros déficit con subidas fiscales o mediante recortes del gasto exigirá cambios. Descontando el efecto de la recesión sobre el déficit, Marc Goldwein, del Comité por un Presupuesto Federal Responsable, sitúa el “déficit estructural” subyacente -la diferencia entre los compromisos de gasto del Gobierno y su base impositiva- entre el 3% y el 4% del PIB. Cierto es que, desde 1961, el presupuesto federal ha registrado déficit todos los ejercicios menos cinco. Pero la deuda pública ha permanecido por debajo del 50% del PIB; es el equivalente a un hogar con 100.000 dólares de renta que tiene una deuda de 50.000 dólares. Los efectos económicos adversos eran modestos. Pero los colosales déficits futuros de Obama rompen este patrón.

Los presupuestos de Obama flirtean con el embargo diferido, aunque no podemos saber la forma que podría cobrar o cuándo podría tener lugar. El actual beneficio se produce con el riesgo de pérdidas futuras. Como demuestra la presente crisis, las políticas imprudentes terminan saliendo por la culata incluso si la naturaleza y el momento del cambio de tendencia son imprevisibles.

“El famoso inversor Marc Faber cree que Estados Unidos va a entrar en un periodo de hiperinflación que se acercará a los niveles de Zimbabwe, ya que la Reserva Federal se mostrará reacia a subir los tipos de interés, según ha declarado en una entrevista con Bloomberg Televisión”. Faber: EEUU se dirige hacia una hiperinflación similar a la de Zimbabwe (El Economista - 27/5/09)

La inflación en Zimbabwe alcanzó los 231 millones por ciento en julio del año pasado, último dato disponible sobre precios del país africano. 

“Estoy un 100% seguro de que Estados Unidos irá hacia la hiperinflación”, declaró Faber. “El problema de que la deuda crezca demasiado es que cuando llegue el momento y la Reserva Federal debo subir los tipos de interés, se va a mostrar muy reacia a hacerlo y entonces la inflación empezará a acelerarse”. 

Faber cree que la economía global no volverá a los niveles de “prosperidad” de 2006 y 2007 incluso aunque se rebote desde la recesión. Sin embargo, cree que la renta variable estadounidense no volverá a mínimos, gracias al incremento del suministro de dinero. 

“Un ex asesor del Banco Central de China alerta de la llegada de una nueva crisis financiera mundial "inevitable", como resultado de la pérdida de confianza en el dólar. Para evitar tal proceso, EEUU tendrá que ahorrar mucho más, advierte”. Desconfían del dólar - China alerta de una nueva crisis financiera “inevitable” si EEUU no ahorra más (Libertad Digital - 2/6/09)

La primera potencia mundial precisa aumentar su tasa de ahorro y reducir su déficit por cuenta corriente (déficit exterior) o una nueva “crisis financiera provocada por una crisis del dólar podría ser inevitable”, indica el académico.

No obstante, la Reserva Federal de EEUU (FED) es el “inversor en basura más grande del mundo”, ya que su presidente, Ben Bernanke, al que tilda de “helicóptero Ben”, ha lanzado “toneladas de dinero desde el cielo con la crisis subprime”, añade Yu. Como resultado, la FED no sólo ha expandido como un "loco" su balance sino que éste está repleto de “activos basura”, informa Bloomberg.

“Un fondo de cobertura que el año pasado registró ganancias exorbitantes apostando contra el mercado se dispone a abrir un fondo que operará con otra premisa: que los masivos programas de estímulo de los gobiernos globales conducirán a una hiperinflación”. El fondo del “cisne negro” ahora apuesta a la inflación (The Wall Street Journal - 8/6/09) 

Universa Investments LP es conocido por sus lazos con el inversionista Nassim Nicholas Taleb, autor del bestseller de 2007 El cisne negro: el impacto de lo altamente improbable, que describe el impacto de eventos extremos en el mundo y los mercados financieros.

Los fondos operados por Universa, propiedad y bajo la dirección de Mark Spitznagel, quien desde hace mucho tiempo es colaborador de Taleb, ganaron más del 100% el año pasado. Universa ahora gestiona unos US$ 6.000 millones, comparados con los US$ 300 millones con los que empezó en enero de 2007.

Aunque la inflación no es un escenario inimaginable, la apuesta de Universa es que el aumento de precios alcanzará niveles que pocos anticipan debido a la estimulación económica de los gobiernos. La nueva estrategia, diseñada por Mark Spitznagel, registrará grandes ganancias si la inflación y las tasas de interés se disparan como hicieron a mediados de los años 70.

“El Promedio Industrial Dow Jones acumula un alza de 34% en los últimos tres meses, lo que lo ubica en territorio positivo en lo que va del año. Uno de los motores del repunte no podría ser más sencillo: los gigantescos paquetes de estímulo lanzados por los gobiernos han ido a parar a los mercados financieros. El Dow subió 28,34 puntos el viernes para cerrar en 8.799,26, lo que todavía lo deja un 34% por debajo del máximo de 14.164,53 unidades registrado en 2007”. ¿Están los rescates fiscales creando otra burbuja? (The Wall Street Journal - 15/6/09) 

Los gobiernos del mundo están inyectando dinero en sus economías a un ritmo vertiginoso. Debido a que las empresas no pueden colocar miles de millones de dólares en la economía en un lapso tan breve, los fondos han empezado a llegar a los mercados financieros. Algunos inversionistas ya han empezado a hablar de una “burbuja de rescate” en ciertos mercados.

“Todo ese dinero impreso tiene que ir a alguna parte”, dice Joachim Fels, codirector de economía global para Morgan Stanley. “Ha estado elevando los precios de las materias primas y las acciones, comenzando en los mercados emergentes para luego pasar a los desarrollados”.
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Estados Unidos, sin ir más lejos, ha destinado US$ 11,4 billones (millones de millones) en planes de estímulos directos e indirectos en los últimos dos años, de los cuales ya se han gastado US$ 2,4 billones, según los cálculos de Daniel Clifton, director de estudios de Strategas Research Partners.

China, asimismo, anunció un paquete de estímulo del orden de los US$ 600.000 millones, al paso que Rusia gastará US$ 290.000 millones, Gran Bretaña US$ 147.000 millones y Japón US$ 155.000 millones, según los datos de Strategas.

“Se trata, de lejos, del mayor estímulo fiscal combinado en la historia moderna”, dice Jim O'Neill, economista jefe de Goldman Sachs. “Esa liquidez impactará todo lo que sea susceptible, desde valores de renta fija a corto plazo a precios bursátiles, precios inmobiliarios y el patrimonio de las personas”.

“Es innegable que el Estado se ha involucrado a fondo en el funcionamiento cotidiano del capitalismo estadounidense. Desde que se desatara la crisis financiera hace nueve meses, el gobierno se ha transformado en el principal banco hipotecario de EEUU, ha garantizado activos de los fondos de inversión del mercado monetario del orden de los US$ 3 billones (millones de millones), impulsado la reestructuración de dos automotrices, asumido participaciones en cerca de 600 bancos, prestado más de US$ 300.000 millones a empresas de primer nivel, apoyado la industria aseguradora y ha servido como una fuente de crédito para los compradores de autos, tractores y hasta armas de caza”. La intervención estatal cambia las reglas de juego en el sector privado de EEUU (The Wall Street Journal - 16/6/09)

En EEUU, el gasto fiscal como porcentaje del Producto Interno Bruto (PIB) ha ascendido a niveles que no se veían desde la Segunda Guerra Mundial. El torrente de dinero ha transformado a Washington en una parada obligatoria para cada vez más empresas. El gasto en operaciones de lobby ha subido, al igual que las reservas en los hoteles de lujo de la capital estadounidense.
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El presidente Barack Obama ha prometido reducir la injerencia del gobierno en el sector privado tan pronto como sea posible y el presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, ha señalado que la mayoría de los programas de emergencia del banco central serán cerrados dentro de unos años. No obstante, una reciente encuesta realizado por The Wall Street Journal entre economistas halló que apenas un 16% cree que el gobierno cumplirá su objetivo de poner fin a los programas de rescate pronto sin alterar la competencia en el sector privado.

Summers, el principal asesor económico de Obama, señala que el gobierno ha intervenido en forma prudente. Tanto la actual administración como la anterior han recalcado que de no mediar medidas agresivas por parte del gobierno, EEUU corría el riesgo de caer en una Gran Depresión como la que experimentó en los años 30. “Nuestra estrategia de intervención en empresas específicas es reconocer la necesidad de que hay que hacer lo que es absolutamente necesario, pero también reconocer que no hay que hacer más que lo estrictamente necesario”, señala.

Summers, asegura que el gobierno no está tratando de elegir a ganadores y perdedores. “Hay que distinguir entre los casos de emergencia y las políticas más amplias”, dice. “En el caso de las políticas más amplias el objetivo es establecer reglas de juego que afecten a todas las empresas, no elegir entre ellas”.

Además de los préstamos de la Fed, el gobierno está canalizando directamente dinero al sector privado a través del gasto. Este año, se espera que el gasto fiscal ascienda al 28,1% del PIB, el mayor porcentaje desde el 41,9% alcanzado en la Segunda Guerra Mundial.

El plan de estímulo fiscal de US$ 787.000 millones favorece a algunos sectores como telecomunicaciones, salud y energía verde. Las empresas de estos sectores compiten por los fondos de los contribuyentes.
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- Japón, campo de pruebas ideal- Abolir el dinero en metálico, ¿la siguiente política contra la crisis? (Libertad Digital - 7/7/09) 

Destacados economistas coinciden en aplicar tipos de interés negativos para estimular el consumo y combatir la deflación. La última ocurrencia consiste en abolir el dinero en metálico (billetes) para implantar la divisa electrónica. Japón podría ser un marco ideal para el experimento.

(Por Manuel Llamas)

Verano de 2007. Hace ahora casi dos años los móviles de los banqueros y principales ejecutivos del planeta comenzaron a echar humo. El impago en las conocidas hipotecas subprime se disparó hasta tal punto que a principios de agosto quiebran varios fondos de inversión en EEUU. En cuestión de horas el pánico financiero se transmitió como la pólvora, materializándose en fuertes caídas bursátiles y la congelación del mercado interbancario, en donde los bancos acuden para financiarse. Estalla la crisis crediticia.

Desde entonces, los acontecimientos se han ido sucediendo: quiebra de bancos, contracción del crédito, recesión, paro, caída de precios... Pese a que en un primer momento, las autoridades financieras y políticas se apresuraron a afirmar que la situación estaba bajo control y la entonces “crisis de liquidez” duraría apenas seis meses, la realidad ha sido tozuda. La “peor crisis económica desde los años 30”, según admiten ahora la mayoría de analistas, va camino de cumplir los dos años.

Antes del varano de 2007, casi nadie habría creído que en cuestión de meses, los bancos centrales inyectarían cientos de miles de millones de dólares a los grandes bancos del planeta; que estas mismas autoridades se convertirían prácticamente en el único prestamista del sistema financiero; que en un intento desesperado por reactivar el mercado crediticio, bajarían los tipos de interés a tasas muy próximas al 0%; que, siendo esto inútil, abogarían por “medidas no convencionales”, consistentes en comprar todo tipo de deuda (empresarial, bancaria y pública); que las grandes potencias económicas rescatarían e, incluso, nacionalizarían bancos y empresas...

Y, sin embargo, todo lo anterior ha acontecido. Pero la crisis continúa. Las medidas extraordinarias de la banca central no han funcionado. Ante esta situación, ya han surgido voces autorizadas que abogan por ir más allá.

La tómbola monetaria

Es el caso de Gregory Mankiw, prestigioso profesor de Harvard y autor de manuales sobradamente conocidos por los estudiantes de Económicas. El pasado abril, dicho académico abrazó una polémica propuesta, consistente en celebrar una especie de tómbola monetaria, eliminando dólares por sorteo para estimular el consumo. La idea, pese a ser surrealista, recibió el apoyo del Premio Nobel de Economía Paul Krugman. Ambos coinciden en la necesidad de aplicar un tipo de cambio negativo con el fin de que los ciudadanos se desprendan de su dinero. Un efecto similar al que se produce cuando existe elevada inflación.

Krugman, el mismo que, en 2002, recomendó al entonces presidente de la Reserva Federal (FED), Alan Greenspan, crear una gran burbuja inmobiliaria para combatir la recesión económica que vivía EEUU tras el estallido de la burbuja de las puntocom.

El pasado mayo, Kenneth Rogoff, ex economista del Fondo Monetario Internacional (FMI), se sumó a estos dos académicos, al afirmar que crear una inflación elevada es la receta ideal para combatir la crisis, aliviar el pago de la deuda y animar el consumo. Desde entonces, un banco central, el de Suecia, ha puesto en marcha una medida inédita, consistente en aplicar un tipo de descuento negativo (-0,25%) para que los bancos se vean obligados a prestarse dinero en el interbancario.

Según éstos y otros destacados economistas que asesoran gobiernos y organismos financieros internacionales, las autoridades monetarias aún pueden ir más allá. En mayo, Willem Buiter, profesor de la London School of Economics y economista jefe del Banco Europeo de Reconstrucción y Desarrollo (EBDR, en sus siglas en inglés) publicó un artículo en el Financial Times, en donde igualmente abogaba por aplicar tipos de interés negativos. La cuestión es, ¿cómo?

El profesor Buiter, asesor de gobiernos, bancos centrales e instituciones internacionales daba su particular receta: “abolir el dinero en metálico”, aplicar un impuesto al dinero en circulación, o bien crear una moneda paralela a la oficial. La aplicación de alguno de estos mecanismos sería como contar con un tipo de interés nominal negativo. Es decir, incentivaría el consumo por parte de los ciudadanos ya que, en caso de no desprenderse de su dinero, perderían poder adquisitivo. Buiter presentó estas medidas en mayo al Banco Central Europeo.

Japón, dos décadas perdidas

Tales propuestas no sólo son teóricas. A mediados de junio, el prestigioso diario británico The Times publicaba un artículo de su corresponsal en Asia bajo el título: Abolir el dinero metálico (cash) para combatir la deflación. ¿Podría Japón convertir en realidad la ciencia ficción?

Tras casi dos décadas perdidas, Japón sigue inmersa en una profunda crisis económica. El riesgo de deflación (caída generalizada de precios) sigue presente, y su economía permanece estancada desde comienzos de los años 90. Desde entonces, las autoridades niponas han tratado de combatir su particular depresión económica mediante medidas muy similares a las que se están aplicando en la actualidad: tipos de interés cercanos al 0%, rescates bancarios, emisión masiva de deuda pública y grandes inyecciones de liquidez. ¿Resultado? Nulo. La economía japonesa permanece inerte. No logra crecer.

Según The Times, Japón podría ser el escenario ideal para experimentar una nueva política monetaria: la supresión del dinero en efectivo. Una medida de “ciencia ficción”, según admite un miembro del Banco de Tokio-Mitsubishi. El rumor ha comenzado a extenderse por las elites económicas y políticas de Tokio, según el diario británico.

Las autoridades financieras, al igual que los economistas anteriormente citados, consideran que el tipo de interés ideal para evitar la espiral deflacionista debería situarse en el -4% -la FED, estima el tipo ideal en el -5%-. Algo inédito, pero posible, si se aplican las recomendaciones de profesor Buiter. Esto es, eliminar el dinero en metálico, para pasar a operar únicamente con dinero electrónico. 

Japón cuenta con una ventaja en este sentido. La población nipona está muy avanzada en esta materia: el uso de tarjetas de crédito y del móvil es muy habitual en las transacciones comerciales.

Varios diputados del Partido Democrático Liberal (en el Gobierno) consideran que la abolición del dinero en efectivo, aunque “políticamente radiactivo”, podría ser “técnicamente viable”. Richard Jerram, economista del Macquarie Bank, señaló a los inversores que dicha propuesta se podría llevar a la práctica gracias a la “amplia penetración del dinero electrónico y las tarjetas de crédito en Japón”.

De hecho, se contemplan las otras alternativas: establecer un impuesto al dinero físico, o crear una nueva moneda paralela al yen. Según Jerram, medidas radicales, pero a tener en cuenta para el caso de Japón. 

Sin dinero en metálico, el banco central tendría vía libre para controlar la política monetaria a su gusto. Según Jerram, de este modo, el banco central podría “imponer tasas positivas o negativas sobre activos no físicos”, ya que se eliminaría el señoraje que conlleva la emisión de billetes. Un paso más allá del tipo de interés del 0% actual. Ver para creer.

“Los países más ricos del mundo tardarán varias décadas en deshacerse de la mayor acumulación de deuda desde la Segunda Guerra Mundial. Los costes políticos podrían ser permanentes y esta semana quedarán expuestos en la cumbre del Grupo de los Ocho, el G-8, que hoy comienza en L’Aquila (Italia)”. Los países ricos arrastrarán durante décadas la mayor deuda desde la II Guerra Mundial (Negocios - 7/7/09)

Los rescates bancarios y las medidas para combatir la recesión aumentarán la deuda de las economías desarrolladas hasta cerca de un 114% del producto interior bruto (PIB) en 2014, frente al 35% de las principales economías emergentes como China, según el Fondo Monetario Internacional (FMI).

El mundo industrializado encara la peor situación económica de toda una generación: un déficit presupuestario que en Estados Unidos se prevé que alcance el 13,6% del PIB en 2009, algo que no ocurría desde la Segunda Guerra Mundial; una contracción anualizada del 14,2% del PIB japonés en el primer trimestre, también la peor desde la guerra; y también la mayor caída trimestral de las exportaciones alemanas desde 1970, que se registró en los tres primeros meses de 2009. Las naciones desarrolladas pueden perder poder frente a las emergentes, cuya deuda apenas llegará al 35% del PIB

La deuda no se saldará tan rápido como después de la Segunda Guerra Mundial, cuando la deuda rebasó el 250% del PIB en el Reino Unido, el 200% en Japón y el 100% en EEUU. La deuda de los países ricos representaba el 78% del PIB en 2006, un año antes de que comenzara la crisis financiera, mientras que la de los mercados emergentes ha caído desde el 38%, según los datos del FMI.

“La credibilidad del modelo anglosajón se encuentra amenazada”, recalcó Mohamed El-Erian, responsable ejecutivo de Pacific Investment Management, en un comentario colocado en la web el mes pasado. “No obstante, no hay sustitutos capaces y dispuestos a entrar en acción”, concluyó.
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“La economía china se ha recuperado mucho más rápido de lo que muchos creían posible: la producción manufacturera, los préstamos bancarios y las importaciones de materias primas han continuado acelerándose en los últimos meses. Ahora, las autoridades financieras enfrentan preguntas sobre cuánto podrá durar este crecimiento y cuán rápido podrá la tercera mayor economía del mundo reducir su gigantesco programa de estímulo antes de que aparezcan problemas de largo plazo”. El paquete de estímulo de China pone en marcha una arriesgada recuperación (The Wall Street Journal - 16/7/09) 

La sostenibilidad de este crecimiento impulsado por el Estado es un tema crucial para la economía global. El éxito hasta ahora del inmenso programa de estímulo de China ha sido uno de los pocos puntos positivos en la peor crisis económica mundial que se ha visto en una generación y que, según los pronósticos, hará que todas las economías desarrolladas se contraigan este año.

China repuntó después de que el gobierno usara el sistema bancario controlado por el Estado para llevar a cabo una de las expansiones monetarias más drásticas de la historia. Los bancos han emitido el doble de nuevos préstamos en lo que va del año en comparación al primer semestre de 2008, y la oferta monetaria de China se expande a casi el triple del ritmo de Estados Unidos. Junto al plan de estímulo de US$ 585.000 millones, el aumento del crédito ha contribuido a restaurar la confianza, y la actividad que respalda es, al menos en el corto plazo, una buena noticia para las constructoras de viviendas, las automotrices y los proveedores de materias primas como el cobre.
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La estrategia del gobierno, no obstante, también conlleva riesgos. La gran oferta de dinero en la economía podría trasladarse a los mercados bursátil e inmobiliario y provocar nuevas burbujas. Una acumulación de préstamos tóxicos y proyectos defectuosos podría socavar el crecimiento y las finanzas públicas. Además, la dependencia de la economía china de las inversiones y el crédito impulsados por el Estado significa que cualquier traspié político podría descarrilar el repunte en la confianza.

“Pienso que hay un riesgo claro y creciente de una burbuja de activos y una fluctuación en el crecimiento”, señaló Wang Tao, una economista del banco suizo UBS.                      

Los funcionarios reconocen que el gasto fiscal no puede impulsar la economía por siempre. “Una tendencia en alza en la economía no significa que este difícil período se haya acabado”, dijo el premier chino, Wen Jiabao, en una reunión de economistas y empresarios la semana pasada. 

“Las políticas de “estímulo” puestas en marcha por el G20 se materializarán en el mayor aumento de la deuda pública desde la II Guerra Mundial. En concreto, los países más ricos del planeta sufrirán un déficit público del 10,2% en 2009, mientras que su deuda alcanzará el 120% del PIB en 2014”. El mayor aumento desde la II GM- Los países más ricos sufrirán una deuda pública del 120% del PIB en 2014 (Libertad Digital - 11/8/09) 

Los países del G20 se enfrentan al mayor incremento de la deuda pública desde la II Guerra Mundial. 

En concreto, un aumento medio del 40% del PIB hasta 2014 desde los niveles previos al estallido de la crisis. Mientras, el déficit público entre los países que componen este grupo ascenderá de media un 5,5% del PIB en 2009 y 2010 con respecto a 2007, según las estimaciones del FMI.

Así, los países del G20 registrarán, de media, un déficit público del 8,1% en 2009 frente al 1,1% de 2007. En 2010, el déficit se mantendrá en un nivel próximo al 6,9%, mientras que en 2014 descenderá hasta el 3,1%.

Sin embargo, el desequilibrio presupuestario será muy superior entre las economías más desarrolladas: déficit del 10,2% del PIB en 2009, del 8,7% en 2010 y del 4,3% en 2014. Mientras, los países emergentes que forman parte del G20 sufrirán un déficit público del 4,9% en 2009, del 4,2% en 2010 y del 1,2% en 2014, según los cálculos del FMI.

Así, los países del G20 registrarán, de media, un déficit público del 8,1% en 2009 frente al 1,1% de 2007. En 2010, el déficit se mantendrá en un nivel próximo al 6,9%, mientras que en 2014 descenderá hasta el 3,1%.

Sin embargo, el desequilibrio presupuestario será muy superior entre las economías más desarrolladas: déficit del 10,2% del PIB en 2009, del 8,7% en 2010 y del 4,3% en 2014. Mientras, los países emergentes que forman parte del G20 sufrirán un déficit público del 4,9% en 2009, del 4,2% en 2010 y del 1,2% en 2014, según los cálculos del FMI.
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Deuda del 120% en 2014

Asimismo, la deuda pública de estos países se disparará por encima del 100% del PIB en 2009, y alcanzará de media el 120% del PIB en 2014. Es decir, las economías más desarrolladas sufrirán un déficit público de dos dígitos, al menos en 2009, y soportarán una deuda pública superior al 100% del PIB hasta 2014, como mínimo.

Entre los países más afectados, destaca el caso de Japón, cuyo déficit público el 10% del PIB hasta 2011, para luego caer al 7,6% en 2014, según el FMI. Mientras, su nivel de deuda pública podría ascender al 240% del PIB nipón en 2014.

El déficit de Reino Unido se disparará hasta el 13,3% del PIB en 2010 y se situará en el 6,9% en 2014, mientras que su deuda pública se aproximará al 100% en 2014. EEUU tampoco se queda atrás. El FMI prevé que la primera potencia mundial registre un déficit próximo al 10% en 2010 y del 4,7% en 2014, al tiempo que su deuda se situará en el 12% del PIB para esa misma fecha.

Es decir, un aumento récord del endeudamiento público que, tarde o temprano, tendrá que ser sufragado mediante aumento de impuestos para los ciudadanos. Además, el FMI advierte de que el riesgo de elevada inflación hace prever un aumento de los tipos de interés. 

Por si ello fuera poco, el creciente coste de los sistemas de Seguridad Social (pensiones y sanidad públicas) amenaza con poner en riesgo la solvencia misma de las cuentas públicas en los países desarrollados, en caso de que no se aborden reformas de calado.

“El economista jefe del Fondo Monetario Internacional, Olivier Blanchard, asegura que el crecimiento del PIB que la mayoría de economías en recesión vivirán en los próximos meses, se basa en dos pilares que no son sostenibles a largo plazo: el incremento del gasto público y la recomposición de stocks de productos por parte de las empresas. Además, advierte de que el crecimiento que experimentarán estas economías en los próximos trimestres no será suficiente para reducir el desempleo, algo que no llegará hasta bien entrado el año que viene”. La crisis ha lastrado el potencial de crecimiento de la economía global - El FMI avisa: el gasto público ya no puede tirar de la economía mundial y hay que buscar alternativas (Expansión - 18/8/09) 

“Tarde o temprano -continúa Blanchard-, los estímulos fiscales deberán finalizar (...) y el ajuste de inventarios llegará de forma natural a su fin”. Por ello, el economista jefe del FMI se pregunta “qué va a sostener la recuperación”, una vez que estos sueros con los que se ha entubado la economía mundial dejen de nutrir al enfermo.

Y la respuesta pasa por dos factores, según Blanchard. El primero, pasar de una economía basada en los estímulos fiscales (gasto público, menos impuestos y grandes déficits) a otra que crezca gracias al impulso del sector privado. Y el segundo un ajuste de dos grandes desequilibrios de la economía mundial: EEUU debe importar menos y exportar más y el resto del mundo -especialmente Asia- debe importar más y exportar menos.

Pero el FMI advierte de que el impacto de la crisis actual en la economía mundial tendrá un efecto pernicioso más allá del corto plazo: el potencial de crecimiento de la economía mundial quedará recortado. Esto quiere decir que el nivel máximo de PIB que una economía puede alcanzar con los recursos de los que dispone -capital, tierra y trabajo- será menor después que antes de la crisis.

Según Blanchard esto se traducirá en que, a partir de ahora, cuando una economía avanzada salga de una recesión ya no experimentará una fase relativamente prolongada de crecimiento por encima de la media -o bien éste será inexistente-. El economista apunta que en una recesión normal, un periodo de crecimiento por debajo de la media suele compensarse con un posterior periodo de crecimiento por encima de la media.

Pero Blanchard advierte de que esta crisis no es como las demás, ya que “algunas partes del sistema económico se han roto”, que “algunas compañías que han quebrado en esta crisis no lo habrían hecho en una recesión normal”, que en las economías avanzadas “el sistema financiero es parcialmente disfuncional y que tardará tiempo en recuperarse”, y que “la intermediación financiera -las tuberías por las que fluye la sangre del sistema capitalista- está estropeada”. Además, recuerda que los flujos de capital a las economías emergentes -otro de los motores que se especula tirarán del carro económico mundial- tardarán años en recuperarse.

“Estados Unidos registrará durante la próxima década déficit de presupuesto mayores a lo estimado previamente, señaló el martes la Casa Blanca en un informe que refleja el fuerte impacto de la recesión en las finanzas el país y destaca los desafíos que enfrenta la agenda nacional del presidente Barack Obama”. La Casa Blanca prevé un déficit de US$ 1,580 billones para 2009 (The Wall Street Journal - 25/8/09)

La Oficina de Administración y Presupuesto, u OMB por su sigla en inglés, revisó sus proyecciones económicas para que reflejaran la ahora clara profundidad de la recesión, lo que aumentó las cifras de déficit, que ya se encontraban en un récord. En su revisión de mediados de sesión, la oficina ahora espera que la economía se contraiga 2,8% este año, una caída mayor a la proyectada previamente de 1,2%.

Las nuevas estimaciones, que la Casa Blanca rebajó a comienzos de junio, aumentarán la proyección del déficit a 10 años en US$ 2 billones (millones de millones) a US$ 9,05 billones.

Se prevé que el déficit en el año actual será menor al proyectado con anterioridad y se situaría en US$ 1,580 billones, lo que equivale a 11,2% del PIB.

Los déficit para los demás años a 2019 serán mayores a lo previsto originalmente, indicó la OMB. En el año fiscal 2010, que comienza el 1 de octubre, se espera que el déficit de presupuesto sea de US$ 1,502 billones, o 10,4% del PIB. En 2011, ahora se proyecta que el déficit será de US$ 1,123 billones, o 7,4% del PIB.

La Casa Blanca rebajó las expectativas de ingresos del gobierno, que ahora se prevé sumarán US$ 2,074 billones este año y US$ 2,264 billones en el año fiscal 2010. El gasto del gobierno sumaría US$ 3,653 billones este año y US$ 3,766 billones en 2010.

“Cada hogar de EEUU tendrá que asumir 30.958 dólares en 2009 en concepto de impuestos y deuda con el Estado. El incremento del gasto público de la Administración Obama ya supera el déficit combinado de todo el periodo del Gobierno de Bush”. Obama ya supera el déficit de toda la administración Bush (Libertad Digital - 30/8/09)

El presidente Barack Obama no ha renunciado a sus programas de gasto público. Tras rescatar a las grandes hipotecarias del país, así como a numerosos bancos y sectores, como el del automóvil, ahora está decidido a implantar a reformar sanidad pública.

Así, el déficit de EEUU sigue aumentando, con los riesgos y costes que ello conlleva. Según un estudio elaborado por la Fundación Heritage, Obama se va a gastar 30.958 dólares por cada hogar del país. Un gasto que costará a cada una de las familias estadounidenses 17.576 dólares en concepto de impuestos (pagos coercitivos) y 13.392 en concepto de deuda, es decir, obligaciones de pago que mantendrán con la Administración en el futuro.

Obama tiene previsto un incremento del gasto público para este año del 22%, lo que significa la mayor expansión de una administración estadounidense desde la Guerra de Corea en 1952. Esto generará un déficit presupuestario mayor que el generado durante la Administración Bush entre los años 2002 y 2007 combinados. Actualmente, de cada dólar que invierte EEUU, 43 centavos son prestados.

El análisis señala que lo habitual es que el déficit resultante tras la recesión vuelva a los estándares anteriores a la crisis. Un déficit que oscilaría entre los 150.000 millones de dólares y los 350.000 millones de dólares. En cambio, Obama ha previsto un déficit presupuestario de 917.000 millones de dólares, una deuda pública del 77% del PIB, y un total de gasto en intereses anuales de 774.000 millones.

Así, la Casa Blanca ha previsto 10,6 billones de dólares en nuevo déficit entre 2009 y 2019, cerca de 80.000 dólares por hogar en nuevos préstamos y eso que ninguno de estos cálculos incluye el coste de la reforma del sistema sanitario.

“La Comisión Europea (CE) está preocupada por el incremento de la deuda pública en la UE. Según sus previsiones, en España alcanzará el 115% del PIB en 2020 frente al 40% de 2008. Sin reformas, subirá hasta el 200% del PIB en Irlanda y el 180% en Reino Unido. Un nivel “insostenible”, según Bruselas”. Bruselas advierte: el aumento de la deuda pública es “insostenible” (Libertad Digital - 14/9/09)

De seguir por esta senda, la deuda pública de España se disparará hasta el 115% del PIB en 2020, mientras que la Comisión Europa estima que, de media, el endeudamiento público se situará en un nivel próximo al 120% del PIB en la zona euro. Las previsiones de Bruselas alertan de que en el caso de Irlanda se podría disparar hasta el 200% del PIB y en Gran Bretaña hasta el 180%, si no se aplican medidas.

La Comisión prevé que entre 2007 y 2010 la deuda pública registrará un crecimiento de hasta 16 puntos del PIB en la zona euro y de 18 puntos en la UE. En las proyecciones de deuda para 2020, los países mejor situados son Alemania y Holanda -por debajo del 100%-, mientras que Italia y Francia se situarían en el 125%, según publica el diario El País.

Pese a ello, tanto Bruselas como las potencias del G20 mantienen que, de momento, los distintos gobiernos no deben retirar sus ingentes planes de estímulo económico (gasto público) hasta que existan claros signos de recuperación económica.

Como resultado, los ciudadanos tendrán que pagar una factura inmensa. El coste de los rescates públicos asciende, de momento, a casi 12 billones de dólares: los países desarrollados han destinado 10,2 billones, mientras que los países emergentes se han gastado por el momento 1,7 billones de dólares. De hecho, los países de la UE han destinado 313.000 millones de euros a recapitalizar bancos. Y ello, tan sólo desde octubre de 2008, según los cálculos elaborados por la Comisión Europea (CE).

“Roubini cree que las políticas fiscales y monetarias han evitado una grave depresión. Sin embargo, su coste es alto: persisten graves riesgos en la economía. Prevé una recuperación anémica, una posible nueva recesión y el riesgo de un “esquema Ponzi” en deuda soberana”. Roubini alerta de un “esquema Ponzi” en la deuda pública (Libertad Digital - 15/9/09)

Como repasa Roubini, “los gobiernos han inyectado liquidez, rebajado drásticamente tipos de interés, recortado impuestos, impulsado la demanda y cercado y servido de soporte al sistema financiero (...) han estado gastando y pidiendo prestado como nunca antes (...) sólo en los EEUU se han comprometido (en el cómputo global de medidas de estímulo) al menos 12 billones de dólares (...) empujando al déficit federal presupuestario al 13% del PIB este año (...) la deuda pública neta se va a doblar como proporción del PIB entre 2008 y 2014, en los próximos años, la carga de la deuda neta ascenderá del 40% al 80% del PIB”.

De seguir financiando el déficit emitiendo más deuda en forma de bonos del Tesoro, Roubini advierte de que el riesgo y el precio de poder obtener financiación aumentará e, incluso, el riesgo de impago de esa deuda. Tampoco descarta el que la calidad de la deuda soberana estadounidense sea rebajada por las agencias de rating, como ya lo han hecho con países como Grecia o Irlanda.

Incluso llega a equiparar esta situación de gasto y endeudamiento desaforados al esquema piramidal Ponzi: “Cuando los gobiernos llegan al punto donde están pidiendo prestado para pagar los intereses de esa deuda, se están acercando peligrosamente a dirigir un esquema Ponzi soberano”.

En este sentido, advierte: estos esquemas acaban mal, y para salir de ellos hacen falta medidas dolorosas. Seguir en esta dinámica podría poner en peligro la misma viabilidad del gobierno norteamericano como prestatario soberano.

“El endeudamiento público de EEUU es "insostenible", según el Congreso. De seguir por esta senda, la deuda superará el 100% del PIB y el déficit el 10% anual de forma sostenida. Un desequilibrio que amenaza con generar hiperinflación y pone en riesgo la solvencia misma del país”. EEUU admite el riesgo de caer en la insolvencia o la “hiperinflación” (Libertad Digital - 13/10/09)

La Oficina Presupuestaria del Congreso de EEUU (CBO, en sus siglas en inglés) avanza en un reciente informe dos posibles escenarios fiscales a medio y largo plazo que, de materializarse, podrían provocar un grave y prolongado declive económico, así como hiperinflación o la quiebra del propio Estado (default).

La deuda pública de EEUU asciende en la actualidad a casi 7,5 billones de dólares o, lo que es lo mismo, el 51,7% del PIB. Esta cifra hace referencia a la deuda federal en manos de particulares, empresas, gobiernos y otras entidades públicas ajenas al Gobierno de EEUU. Y es que, si a esta cantidad se suma la deuda pública que acumulan los holding intragubernamentales -tales como fondos fiduciarios, rotatorios y especiales-, más de 4,4 billones, la deuda pública total del país roza ya los 11,9 billones de dólares (82% del PIB).

Esos 7,5 billones de deuda pública suponen un nivel de endeudamiento superior al registrado durante la I Guerra Mundial y la Gran Depresión de los años 30. Sin embargo, el problema radica en que los rescates públicos, el deficitario sistema de salud pública a través de los programas sociales Madicare y Medicaid, unido al creciente envejecimiento de la población, amenazan con disparar estos ratios de deuda a niveles “insostenibles” a medio y largo plazo, según el citado informe.

Así, de mantenerse el actual nivel de endeudamiento sin que el Gobierno haga nada al respecto, la deuda pública alcanzará el 185% del PIB en 2035, con un déficit público anual superior al 10% del PIB a partir de 2027, según la proyección “alternativa” -la más realista- elaborada por los técnicos de la Oficina Presupuestaria.

De este modo, EEUU superaría la deuda pública récord, alcanzada tras la II Guerra Mundial (113% del PIB en 1945).  Según el CBO, tales proyecciones reflejan el mayor escenario de endeudamiento público “jamás observado en la historia de EEUU”.

[image: image56.jpg]Federal Debt Held by the Public as a Percentage of Gross Domestic Product

120 -
Alternative Fiscal y

100 |- Scenarlo

0 Extended-Baseline / s

@ I Scenarlo

Actual | Projected
h L L L L

179 1810 1830 1850 1570 1590 1900 1950 1950 1970 1990 2010 2030 2050

Source:  Congressional Budget Office.




Para 2019, la deuda “podría alcanzar el 83% del PIB”. Sin embargo, el encarecimiento del coste de la financiación del Gobierno de EEUU podría conducir a “niveles insostenibles” de deuda pública, superando el récord del 113% del PIB para 2026 y alcanzando el 200% para 2038. Y todo ello, debido no tanto a las “fluctuaciones del ciclo económico” sino, sobre todo, al creciente gasto federal en los programas públicos de salud (Madicaid y Medicare) y la Seguridad Social, muy superior al incremento de la recaudación fiscal proyectada para los próximos años.

Si la deuda pública sigue aumentando “los inversores desconfiarán de la solvencia financiera del Gobierno y reclamarán más intereses” para compensar el mayor riesgo de los bonos estadounidenses. De hecho, el CBO incluso advierte de que, llegado un punto, “los prestamistas extranjeros y nacionales no podrán proporcionar suficientes fondos para que el Gobierno cumpla con sus obligaciones”. Será entonces cuando el Ejecutivo se verá obligado a “imprimir dinero, subir impuestos, recortar gastos o declararse en quiebra (default)”, añade.

Según el CBO, la única salida que tiene el Gobierno de EEUU para evitar este escenario pasa por recortar gasto público de forma drástica, subir impuestos, o bien una combinación de ambas. En concreto, este organismo oficial recomienda recortes drásticos del gasto público de forma permanente: un 8,1% del PIB a partir de 2009, del 9,7% en 2020, del 12,1% en 2030 y del 15,5% en 2040.
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Además, la Oficina Presupuestaria del Congreso llama la atención sobre un riesgo latente: “Teóricamente, una forma de reducir el creciente endeudamiento del Gobierno sería adoptar una política de elevada inflación” mediante la impresión de dinero (monetización de deuda), ya que se reduciría el montante real de la deuda pública.

Sin embargo, tal estrategia de salida tiene graves riesgos. “Si el Gobierno continuara imprimiendo dinero para reducir el valor de la deuda, esta medida podría conducir eventualmente a una hiperinflación (como la de Alemania en los años 20, Hungría en 1940, Argentina en 1980, Yugoslavia en los 90 ó Zimbabwe hoy)”, indica el informe.

Muy pocas veces un informe oficial pinta un escenario de estas características para la futura economía estadounidense. No obstante, el estudio habla abiertamente de insolvencia financiera del Estado e hiperinflación como riesgos que no se pueden descartar a medio o largo plazo.

Por otro lado, un informe de la FED de mediados de septiembre destaca el efecto expulsión que está provocando ya el aumento de la deuda gubernamental. Al igual que sucede en España, EEUU está siendo azotado por el crowding out. Este fenómeno consiste en que el Gobierno acapara el escaso crédito existente en el mercado y, por lo tanto, estrangula aún más la ya de por sí delicada situación financiera de empresas y familias.
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“Si queremos saber en qué punto nos encontramos, debemos entender dónde hemos estado. Esto es aún más cierto en el caso de que queramos evitar los enormes déficits fiscales de muchos gobiernos. Estos déficits no son resultado de una acción incompetente por parte del gobierno; son más bien consecuencia, y una respuesta a la conducta privada. No podemos ignorar esta conexión”. La conducta privada nos mostrará el camino a la estabilidad fiscal (Expansión - 4/11/09 - Por Martin Wolf / FT) 
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“Nuevo aviso de las agencias de calificación de riesgos. La máxima calidad crediticia de las grandes potencias corre peligro. Las agencias amenazan con rebajar la triple A que ostenta la deuda soberana de EEUU, Gran Bretaña y Francia. Japón también podría descender a segunda división (B)”. Las agencias se preparan para degradar la deuda de EEUU y Gran Bretaña (Libertad Digital - 12/11/09)

Nueva ronda de advertencias, tras las realizadas antes de verano. Las agencias de rating amenazan nuevamente con degradar la máxima calidad crediticia de grande potencias, como EEUU, Gran Bretaña e, incluso Francia, o revisar a la baja la de Japón.

Los rescates bancarios y la aplicación de ingentes planes de estímulo económico han provocado un enorme agujero fiscal en estos países. Según el Fondo Monetario Internacional (FMI), los países más ricos del planeta registrarán una deuda pública media próxima al 120% del PIB en 2014.

EEUU y Gran Bretaña sufrirán un déficit público superior al 10% del PIB en 2009, mientras que el conjunto de la zona euro (con Irlanda, Grecia y España a la cabeza) ha disparado sus desequilibrios presupuestarios. En concreto, la UE-15 registrará de media un déficit público del 6,6% del PIB en 2010 y una deuda del 83,8%. Irlanda, España y Grecia -cuyos ratings ya han sido degradados- sufrirán el mayor descuadre fiscal, con tasas superiores al 10% del PIB.

Todos los países miembros vulnerarán el Pacto de Estabilidad (déficit máximo del 3%). Ante este panorama, no es de extrañar que la Comisión Europea haya decidido ampliar el plazo más allá de 2012 para que los estados miembros vuelvan al límite máximo de déficit, fijado en el 3% del PIB.

Gran Bretaña es el primero en la lista de riesgo a la hora de perder su máxima calificación soberana (triple A), según la agencia Fitch. David Riley, co-director de rating de deuda soberana a nivel mundial de Fitch, advirtió de que la economía británica es la que presenta un mayor riesgo frente a las otras tres grandes potencias con triple A (EEUU, Alemania y Francia).
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Pero Gran Bretaña no es el único país bajo la lupa de las agencias. La máxima calidad de la deuda pública estadounidense también está en riesgo. Moody´s advirtió el pasado 22 de octubre que rebajará su rating si el Gobierno de Obama no logra reducir de una forma considerable su abultada brecha fiscal en los próximos 3 ó 4 años. “La triple A de

EEUU no está garantizada”, según Steven Hess, principal analista de la agencia para la primera potencia mundial.
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El problema es que, tal y como muestran los informes oficiales de la Oficina Presupuestaria del Congreso, EEUU se enfrenta a un déficit histórico durante la próxima década debido, entre otros motivos, a cuestiones estructurales de gasto como es el caso del sistema sanitario público (Medicaid y Medicare). La proyección oficial para 2009 arroja un déficit próximo al 13% del PIB, mientras que en 2010 apenas bajaría hasta el 8,5%.

Otros gráficos significativos. Fuente: - UBS ve “posible” que surja una nueva “multidivisa” de reserva internacional (Libertad Digital - 11/11/09)
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“El Gobierno de Estados Unidos está financiando sus necesidades de dinero con emisiones de deuda con unas condiciones que son demasiado buenas para ser verdad. Pero esta alegre situación, propiciada por los bajos tipos de interés, puede tener los días contados. Se avecina una oleada de vencimientos que puede obligar al Estado a llevar a cabo un gran esfuerzo de refinanciación. Los tipos de las letras en EEUU siguen tan bajos como en el pánico”. EEUU pagará 700.000 millones de dólares anuales por su deuda en 2019 (El Economista - 25/11/09)

Incluso aunque el Tesoro está tratando de aferrarse a los tipos bajos de hoy intercambiando deuda a corto plazo por bonos a largo plazo, el Gobierno se enfrenta a un shock de pago potencial similar a aquel que llevó a muchos propietarios a incurrir en impagos en sus hipotecas, apunta el diario New York Times.

Y es que, más allá de una deuda creciente, cuyos intereses seguirán creciendo cuando los tipos comiencen a normalizarse, a corto plazo el Tesoro tiene que refinanciar o liquidar una gran cantidad de deuda, que supondría entorno al 36% de la deuda comercializable del Gobierno, o 1,6 billones de dólares.

Con la deuda nacional alcanzando ya los 12 billones de dólares, la Casa Blanca estima que los compromisos financieros públicos excederán los 700.000 millones de dólares anuales en 2019, frente a los 202.000 millones de este año. La misma cantidad que el Gobierno proyectó inicialmente para el plan de estímulo, o TARP. 

Concretamente, los 500.000 millones de dólares anuales que tendrá que desembolsar el Estado sólo en concepto de intereses, supone una cantidad mayor que lo presupuestado en 2009 para educación, energía, seguridad fronteriza y las guerras de Irak y Afganistán, según el NYT.

“El Reino Unido corre el riesgo de convertirse en 2010 en la primera economía rica del mundo en sufrir una crisis de su deuda soberana, según un informe elaborado por los economistas Teun Draaisma, Ronan Carr y Graham Secker,  de Morgan Stanley. ¿Cuál es el país con mayor riesgo de quiebra del mundo?”. Morgan Stanley: Reino Unido podría ser el primer gran país en tener una crisis de deuda (El Economista - 1/12/09)

Según recogen hoy varios diarios británicos tras conocerse que el Reino Unido es la única economía del G20 que sigue en recesión, estos expertos afirman que el problema podría empezar a manifestarse a principios de 2010, dada la incapacidad del Gobierno de recuperar la credibilidad fiscal de las cuentas del Estado. 

El temor principal es que de las elecciones previstas para el año que viene salga un Parlamento sin una mayoría política clara y que el país pierda su calificación de deuda "AAA" por las dudas de los inversores acerca del margen de maniobra del futuro Gobierno para impulsar las medidas de recorte fiscal que encarrilen la situación. 

“En una situación extrema, una crisis fiscal podría derivar en una salida de parte del capital nacional, una severa debilidad de la libra y la venta generalizada de los bonos del Estado”, dice el informe escrito por los economistas Ronan Carr, Teun Draaisma y Graham Secker y recogido por los medios británicos. 

Esta cadena de condiciones podría aumentar sustancialmente la rentabilidad de los bonos a 10 años del Tesoro británico, lo que implicaría un incremento por encima del 5% de los costes de los préstamos, hasta un nivel parecido al de un país como Grecia y muy por encima de países como Italia, México o Brasil. 

“La Comisión Europea advierte que las finanzas de la mitad de los 16 países que integran la zona euro corren un riesgo alto de volverse insostenibles. Los gobiernos pasarán el año entrante y los siguientes tratando de equilibrar la apremiante necesidad de reducir el déficit sin poner en peligro lo que parece ser una feble reactivación económica. Incluso los optimistas más acérrimos en Bruselas y Fráncfort anticipan un proceso accidentado, en el que las firmas de calificación de crédito se disponen a realizar nuevas rebajas y los mercados de bonos evaluarán a diario la solidez de las políticas gubernamentales”. Europa lucha por reducir su deuda sin ahogar el débil repunte económico (The Wall Street Journal - 30/12/09) 

La calificación de la deuda de Grecia y España ya sufrió una rebaja. Irlanda y Portugal han sido alertados de que podrían ser los próximos en la lista. Fitch advirtió en un informe de diciembre que el Reino Unido (que no está en la eurozona) y España y Francia (que sí lo están) corren el riesgo de sufrir rebajas si el próximo año no ponen en marcha programas de reducción de deuda más creíbles, dado el ritmo de su deterioro fiscal.

Mientras el joven bloque cambiario afronta la primera gran prueba, los mercados financieros cubren sus espaldas. El euro cerró 2009 con una caída respecto a sus máximos del año y las acciones bancarias declinaron ante la percepción de que sus portafolios de bonos gubernamentales podrían perder valor.

Los economistas temen que el perjuicio fiscal podría tardar años en repararse. La recesión que se ha apoderado de la zona euro desde mediados de 2008 derrumbó la recaudación tributaria y disparó los costos de los sistemas de protección social. Los miles de millones de euros destinados a los planes de estímulo fiscal y rescates bancarios completaron la devastación de las arcas gubernamentales.

Los inversionistas también temen una recaída si los gobiernos se apresuran demasiado a consolidar sus presupuestos y asfixian la recuperación económica. Si los gobiernos se demoran mucho en reducir la deuda, no obstante, arriesgan nuevas rebajas a su calificación de deuda y un mayor riesgo de cesaciones de pagos. Los déficits fiscales de la región aumentaron a 6,4% del Producto Interno Bruto (PIB) en 2009, respecto al 2% del año previo. La UE proyecta que la brecha ascienda a casi 7% del PIB en 2010.
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Jean-Claude Trichet, presidente del Banco Central Europeo, no ha ocultado su temor de que la excesiva deuda fiscal limite su capacidad para controlar la inflación y ha exhortado en reiteradas ocasiones a los gobiernos para que no se desborden. El BCE también reconoce que países como Grecia y España podrían tener que tomar medidas antes para reducir su déficit fiscal y la cantidad de deuda en circulación en los mercados de bonos europeos.

Los intentos por equilibrar las políticas fiscales en el marco de una unión cambiaria de muchos países ponen de relieve un escollo que preocupaba a los escépticos antes del lanzamiento del euro hace una década. Estos decían que una unión monetaria no suplementada por una unión política corría el riesgo de ver políticas fiscales absolutamente dispares entre sus gobiernos miembros, especialmente durante una recesión. 2010 será un buen momento para demostrar que tales temores eran infundados.

“Los principales fondos de inversión del mundo están recortando su exposición a los bonos Reino Unido y EEUU ante los temores de que el aumento de la deuda pública y la retirada del apoyo de los bancos centrales a sus economías puedan suponer un deterioro de la recuperación global”. Los fondos de inversión recortan su exposición a los bonos de EEUU y Reino Unido (Expansión - 5/1/10)

Los fondos temen que un importante aumento de la rentabilidad de los bonos gubernamentales, o tipos de interés, desencadenado por la inquietud de los mercados sobre las finanzas públicas, se traduzca de forma inmediata en el encarecimiento de las hipotecas y de los créditos de las empresas. 

A medida que aumenta la rentabilidad, el precio de los bonos disminuye, provocando una devaluación de las inversiones de los fondos. Pimco, uno de los mayores fondos de bonos del mundo, que gestiona unos 940.000 millones de dólares (655.000 millones de euros), advierte de que los niveles récord de emisión de bonos en EEUU y Reino Unido y el final de la relajación monetaria situarán a los mercados financieros en una situación de extrema dificultad. 

Otros grandes fondos, como BlackRock, Barings Asset Management y Standard Life Investments, también han advertido de las consecuencias de una venta masiva de bonos de EEUU y Reino Unido.
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“Aunque Gran Bretaña sale de la recesión, enfrenta un déficit fiscal de 12,5% del Producto Interno Bruto (PIB), uno de los mayores del mundo. Para reducirlo hay que quitar miles de millones de libras esterlinas de la economía mientras que el gobierno sube los impuestos y reduce el gasto”. Gran Bretaña sale de la recesión y se alista para una era de austeridad (The Wall Street Journal - 8/1/10) 

En los años que siguieron a las cuatro recesiones de posguerra anteriores en Gran Bretaña, los déficits promediaron un 5,7% del PIB en su momento más álgido. En la recesión más virulenta, a inicios de los años 90, llegó a 7,67% del PIB, casi la mitad del monto actual.

La semana pasada, el gobierno laborista detalló medidas para reducir a la mitad el déficit para 2014, pero postergó los grandes recortes hasta que el crecimiento cobre impulso. El opositor Partido Conservador ha prometido una “era de austeridad”.

La medicina será amarga quien quiera que gane. Bank of America Merrill Lynch estima que retirar las medidas de estímulo económico conducirá a una pérdida de alrededor de 2 puntos porcentuales del PIB en 2010. En cada uno de los cinco años siguientes, Gran Bretaña tendrá que reducir el gasto público o aumentar los impuestos en una suma igual al 0,5% del PIB para ordenar sus finanzas, señala el informe.

Al igual que el gobierno, los bancos tienen sus propios problemas de deuda. Para cumplir los estándares internacionales de capital, los bancos británicos aún deben levantar el equivalente a 5,5% del PIB del Reino Unido para fines de 2010, según cálculos del FMI. En el caso de los bancos de EEUU, la suma es de alrededor del 1% del PIB.
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- El sector público es el gran beneficiado por la crisis económica (Libertad Digital - 12/1/10)

El sector público no ha dejado de crecer durante la crisis, y no sólo en España sino también en EEUU o Reino Unido. Más puestos de trabajo e, incluso, subida de salarios ha sido la tendencia de este sector en auge frente al desplome del sector privado desde el inicio de la recesión.

(Por Ángel Martín)

El pasado año avanzábamos desde estas páginas el divergente desempeño económico de las dos principales capitales de Estados Unidos: Washington DC, la capital administrativa, se estimaba que crecería a una tasa del 2,5%, mientras que Nueva York, la capital financiera, se contraería un 4,2%, según Moody’s Economy.com.

Este hecho se explicaba por el aumento de la demanda de empleos públicos y relacionados con la burocracia norteamericana, necesarios para gestionar un Estado más grande bajo la presidencia de Barack Obama, con la aparición de nuevos y ampliados programas sociales y masivos planes de estímulo público.

Las evidencias que dan cuenta de este fenómeno, no sólo en Estados Unidos, sino también en Reino Unido o España, se han incrementado en la actualidad.

Como muestran los siguientes gráficos elaborados por el blog Random Spaniard, los trabajadores del sector público, tanto en España como en Reino Unido, apenas han notado el efecto depresivo sobre el empleo, mientras que el número de empleados en el sector privado ha descendido considerablemente.
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Dicho fenómeno se puede observar de forma más clara en el siguiente gráfico, en términos de crecimiento, sobre todo en España:
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Además, otra anotación pone de manifiesto que el salario medio semanal ha caído en Reino Unido como consecuencia de la crisis y sus efectos negativos sobre los salarios en el sector privado (caída de más de un 1%), mientras que éstos han continuado subiendo en el sector público (un 2,4% en los primeros nueve meses del año).
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Datos similares podemos encontrar en Estados Unidos, como se observa en este gráfico elaborado por el newsletter financiero The Daily Reckoning. Mientras que el número de empleados en industrias productoras de bienes está estancado desde finales de los años 70, los empleados públicos no han dejado de aumentar. Esta divergencia se ve acentuada en los dos últimos años:
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Pero aquí tampoco acaba la cosa. Según un análisis reciente del diario USA Today, el número de trabajadores federales cobrando salarios altos -de seis cifras- se ha disparado durante la recesión. Dato que, sin duda, evidencia el boom que están viviendo los empleados públicos; todo lo contrario de lo que sucede en el sector privado.

“Los empleados federales ganando salarios de 100.000 dólares (anuales, o alrededor de 8.300 al mes) o más escalaron del 14% al 19% de los funcionarios durante los primeros 18 meses de la recesión”, afirma este periódico.

Esta tendencia está teniendo lugar a lo largo y ancho del Gobierno federal. Pero de esta cifra agregada, apunta USA Today, destacan algunos departamentos particulares, como el de Defensa -donde el número de empleados civiles que ganan 150.000 dólares o más se ha incrementado desde los 2.000 existentes a finales de 2007 a más de 10.000 a mediados de 2009- o el de Transporte -que de tener una sola persona ganando más de 170.000 dólares en 2007, ahora cuenta con casi 1.700 empleados percibiendo esta remuneración.

Más evidencias sobre este fenómeno las aporta Robert Higgs, investigador del Independent Institute, en el blog The Beacon. En su anotación, donde intenta analizar la situación del empleo en EEUU diseccionando los datos agregados oficiales, encuentra que “la pérdida del empleo -5,6 millones en dos años- se ha producido enteramente en el sector privado”.

Sin embargo, mientras que el empleo privado se ha colapsado y regresa a niveles de finales de los 90, el público incluso ha aumentado y ahora se sitúa sensiblemente por encima de su nivel de 2000.

Además, Higgs ve en esto un “parecido inquietante” con la situación de la Gran Depresión, y alerta de que si el crecimiento del empleo privado no repunta pronto, “los Estados Unidos se arriesgan a caer en la misma esclerosis de largo plazo que ha plagado a los estados del bienestar de la Europa occidental durante décadas”.

La situación boyante del sector público no es de extrañar: conforme aumenta el intervencionismo estatal, comienza a ser más rentable tratar de presionar al Gobierno (lobbying) para obtener contratos, favores y privilegios que iniciar nuevas actividades en el sector privado, con la incertidumbre, riesgo, y dificultades que las caracteriza. Ganarse a los políticos y burócratas parece ser más fácil que ganar la confianza de los consumidores.

Esto sería especialmente cierto en el caso de la banca en los últimos dos años. Como informaba Reuters, según un reciente estudio, “los bancos estadounidenses que gastaron más dinero en actividades de lobbying tuvieron más probabilidad de conseguir dinero gubernamental de los rescates”.

No obstante, la tendencia de auge del sector público podría tener sus días contados a medida que éste comience a experimentar serias dificultades de sostenibilidad financiera -problemas con el exceso de deuda pública-. Mera cuestión de supervivencia: California, Grecia o Letonia ya se han visto obligados a ello. Y España está amenazada.

“El coste de la protección frente al riesgo de impago de la deuda por parte de naciones europeas es por primera vez mayor que el de la cobertura frente a las principales empresas con grado de inversión, ya que el aumento de la deuda gubernamental hace que se tema por la salud de muchas economías importantes”. El riesgo de los bonos soberanos, mayor que el de los corporativos (Expansión - 13/1/10)

Según los índices recopilados por Markit, la empresa de datos e información financiera, en la actualidad, a los inversores les resulta más caro protegerse frente al riesgo combinado de impago de 15 naciones europeas desarrolladas, incluidas Alemania, Francia y Reino Unido, que frente al riesgo colectivo de las 125 principales empresas de Europa con grado de inversión.

El índice Markit iTraxx Europe, que incluye a 125 compañías, opera a 63 puntos básicos, es decir, un coste de 63.000 dólares (43.456 euros) para asegurar 10 millones de dólares de deuda durante los próximos cinco años. En el caso del índice Markit SovX de 15 naciones industrializadas europeas, la cifra es de 71,5 puntos básicos -71.500 dólares-.

- Sección -  La economía sumergida, sostén último de la economía real

Antecedentes: del Ensayo sobre La argentinización de la economía mundial  -   Noviembre 2009

Typical argentine (Salsa criolla)

“Durante mucho tiempo, los economistas estaban convencidos de que la economía “informal” -el vasto sistema de intercambio de bienes, desde puestos de mercado ambulantes a taxistas ilegales, que permanece ajeno al control del Estado y por lo tanto no se contabiliza en el Producto Interno Bruto- era perjudicial. Ahora, ha asumido un nuevo papel como un refugio de emergencia en un entorno financiero cada vez más sombrío”. La economía informal, una red de seguridad (The Wall Street Journal - 20/3/09)

Millones de personas como ella integran la economía informal, un segmento gigantesco, vital y poco estudiado del comercio mundial que ha cobrado nueva relevancia, a medida que la crisis financiera ha dejado a millones de trabajadores en la calle. Muchas de esas personas, especialmente en las economías emergentes, aterrizan en el sector informal, que se ha convertido en una red de seguridad primordial a medida que se propaga la recesión.

Teorías en revisión

Los economistas han destacado los aspectos negativos de la economía sumergida durante décadas. A menudo, los negocios informales no pagan impuestos y suelen carecer del capital y la experiencia para ser tan productivos como las compañías más grandes, lo cual se traduce en menos innovación y unos estándares de vida más bajos. Dado que los trabajadores informales no tienen beneficios de salud y otras prestaciones, deben ahorrar más para los imprevistos. Por eso, su consumo casual es más discreto, lo cual a su vez hunde aún más el crecimiento. Contar con una gran economía sumergida, “no es motivo de celebración”, dice Nancy Birdsall, economista del Centro de Desarrollo Global, un centro de estudios de Washington. “Cuando todos se están vendiendo manzanas, no se está creando nueva riqueza. No es una señal de que las cosas marchen bien”.

La atemorizante escala de la recesión actual está obligando a muchos expertos a replantearse sus teorías. Hasta 52 millones de personas en todo el mundo podrían perder sus empleos por culpa de la crisis, dice la Organización Mundial del Trabajo.

En el próximo año, los trabajos informales “absorberán a un montón de gente y les ofrecerá una fuente de ingresos”, dice W.F. Maloney, economista del Banco Mundial. De hecho, estos trabajos son “una razón por la que la situación en países desesperadamente pobres no es tan mala como cabría esperar”, dice Simon Johnson, ex economista jefe del Fondo Monetario Internacional.

Definir un trabajo informal no es fácil. Generalmente, la palabra alude a cualquier empleo al margen del sistema “formal” tradicional, en el que las empresas responden ante el gobierno, pagan impuestos y proveen empleos con salarios estipulados y beneficios, como un plan de pensiones y seguro médico. Son empleados informales desde los tenderos ambulantes en El Cairo, los vendedores de tortillas en Ciudad de México, a los recolectores de chatarra en Yakarta, Indonesia.

Fenómeno mundial

También hay una economía sumergida en los países más ricos, personificada en empleadas domésticas, jardineros y taxistas que trabajan en negro. Aun así, el fenómeno no está tan extendido como en el mundo emergente. Los analistas calculan que puede representar en torno al 10% de la economía de Estados Unidos, aunque es posible que ahora esté creciendo más a medida que se suceden las olas de despidos que obligan a más personas a probar suerte con negocios de pequeña escala.

Mientras, el porcentaje de trabajadores informales también registró auges en algunos países emergentes en determinados períodos de su historia. Según la OIT, las actividades sumergidas representaron en torno al 90% de los nuevos empleos creados en África en un período de unos 10 años en los 90. En México, el empleo informal subió a 54% en 1997, frente al 50% registrado siete años antes. Venezuela y Brasil vieron incrementos parecidos.

Algunos investigadores empiezan a argumentar que la economía informal se está volviendo un elemento permanente en los países pobres, tanto en los malos tiempos como en los buenos. La recesión de la economía mundial, que está presionando a las compañías a recortar los costos laborales, podría intensificar el proceso al forzar a las empresas a sustituir costosos trabajadores formales por empleados de medio tiempo más baratos y sin derecho a beneficios. Es posible que muchos trabajadores despedidos nunca sean reabsorbidos por la economía formal, a medida que las compañías se acostumbran a la flexibilidad de los trabajadores informales.

“Tráfico de drogas o prostitución mueven dinero pero escapan de la contabilidad - La UE lo quiere contar desde 2011 y eso cambiará el peso de la economía de todos los países - ¿Pero cómo hacerlo?”. Narcotraficantes y chulos, pasen por caja (El País - 20/4/09)

Los empresarios del crimen no pasan por ventanilla para presentar las cuentas de su negocio, pero de alguna forma habrá que averiguar sus ganancias porque la Unión Europea quiere conocerlas a partir de 2011. El narcotráfico, la prostitución o el contrabando, ilegales o alegales, también suman a la riqueza de un país y mantener la ficción estadística de que su actividad productiva es igual a cero euros distorsiona el resto de indicadores económicos -producto interior bruto (PIB) o tasa de paro- que están en la base de las decisiones políticas. Así lo ha planteado la UE dentro de la revisión de sus sistemas de contabilidad.

Algunos países han medido de forma experimental el tamaño de su economía ilegal. Las cifras oscilan entre el 2,2% de Ucrania y el 0,17% de Suecia. Son datos alejados de algunas economías del Tercer Mundo dominadas por los malhechores: en Afganistán el tráfico de heroína supone el 53% de su PIB y en Guinea-Bissau el narcotráfico aporta más al país que todo su PIB legal, según la ONU.

Revelar que tu país es la meca de los delincuentes puede ser un tanto embarazoso. ¿Nos podemos fiar de los cálculos que han hecho los Gobiernos europeos? “Es difícil juzgar si los datos que han publicado se ajustan a la realidad”, reconoce Nadim Ahmad, directivo del departamento de estadística de la OCDE. “Lo más que podemos hacer cuando nos envían estos informes es comprobar que el resultado final coincide con la metodología indicada en el mismo. En todo caso, las oficinas de estadística de los países de la UE son bastante independientes”.

 Para facilitar la tarea, la OCDE y Eurostat, la oficina europea con competencia para imponer una fórmula de cálculo común, han elaborado unos manuales con pautas. “Es cierto que es imposible dar un dato con el 100% de fiabilidad”, concede Ahmad, quien reconoce que calcular el dinero que gana el crimen organizado es, sin duda, engorroso pero imprescindible para cuadrar las cuentas nacionales: “La cifra final tendrá que ser forzosamente valorada con precaución”.

Como narcos, chulos o manteros no se inscriben en el Registro Mercantil, hay que ingeniárselas para encontrar otras vías que permitan ponerle cifras a su trabajo. Por ejemplo, preguntar a los taxistas cuántas prostitutas ejercen en la calle. Lo hizo en 2008 el Gobierno croata con la colaboración de la OCDE en las cuatro ciudades con más de 100.000 habitantes (Zagreb, Split, Rijeka y Osijek), lo que sirvió para corregir la estimación de 800 meretrices para todo el país, que ascendió a 3.000.

El trabajo no acaba ahí: es necesario estimar el promedio de clientes por prostituta y los precios por cada servicio. Un rastreo de las tarifas por Internet o en los anuncios clasificados puede ser de gran ayuda. También una encuesta de consumo, pero estos sondeos con preguntas comprometedoras tienen una fiabilidad relativa y en países como Suecia, que castiga hasta con seis meses de cárcel a los clientes, ninguno confesaría su delito. En Holanda, que regula la prostitución como una actividad mercantil más, los estadistas lo tienen mucho más sencillo: su valor añadido es el 0,07% del PIB.

Ciertos negocios registrados como clubes de carretera, salones de masaje o empresas de alquiler de habitaciones también ofrecen servicios de prostitución y en muchos casos son la tapadera de los proxenetas. Los manuales internacionales avisan de que sus ingresos ya han sido contabilizados de forma directa y piden precaución para no registrarlos por partida doble.

Para medir el negocio del narcotráfico, la cifra clave es un gran enigma: ¿qué cantidad de droga circula y se consume por el país? Se incauta el 10% o el 50% del total, según el mayor o menor optimismo de las fuentes consultadas, que no se ponen de acuerdo sobre el grado de eficacia de la policía.

Va a salir caro. Mucha información está ya disponible, pero otra habrá que recopilarla en muestreos, encuestas y trabajo de campo. Por eso, algunos expertos dudan de si el esfuerzo merecerá la pena. "Cabe preguntarse si tiene más sentido invertir esos recursos en la mejora de la medición del PIB clásico", opina Antoni Espasa, director del Instituto Flores de Lemus, especializado en predicción macroeconómica.

En los últimos años el empeño se ha puesto, en el ámbito europeo, en calcular la economía sumergida, un concepto mucho más amplio que el de economía ilegal, y que incluye toda la producción oculta. En España las distintas estimaciones la sitúan en torno al 20%, menos que Italia o Grecia, pero más que el 9% de Estados Unidos, y abarca desde los tomates que cultiva el abuelo en su pequeña huerta para consumo propio, hasta el trabajo del albañil o el camarero que no se declara al fisco, además, claro está, de la economía del crimen.

En teoría deberíamos conocer a cuánto asciende la economía criminal desde 1999, cuando entró en vigor el Sistema Europeo de Cuentas (SEC-95), pero Eurostat ha retrasado la obligación durante años, presionada por las grandes economías (Alemania, Francia, Italia y España). Y es que las consecuencias de incluir al sector criminal en el PIB no se limitarán a una mera revisión al alza de las cifras que miden la riqueza nacional. Tendrá trascendencia en el erario porque, cuanto mayor sea la riqueza de un país, más elevada debe ser su contribución al presupuesto de la UE. Por eso la liberal Holanda se ha negado a agregar los coffee shops de venta de marihuana o la prostitución en las cuentas de su economía. Ambos sectores, sumados al conjunto de su economía ilegal suponen el 1% del PIB holandés.

Airear una cifra tan incómoda como las finanzas del crimen, podría conducir a cambios aún más trascendentes. Darían alas a quienes, con argumentos estrictamente económicos, piden la legalización de la venta de drogas para aumentar la recaudación del Estado, opina Javier Díaz-Giménez, profesor de Economía del IESE, la escuela de negocios más reconocida de España.

El atlas de la economía ilegal

Cada región del mundo se especializa en un determinado sector de la economía criminal según las oportunidades de negocio. La primera economía delictiva en los países desarrollados es el tráfico de drogas, seguido a distancia de la prostitución, según la OCDE. En otras regiones, son negocios muy rentables otro tipo de actividades ilegales: en Europa del Este, el contrabando de productos falsificados o el pirateo audiovisual; en Rusia, la producción de alcohol adulterado o la caza furtiva de especies protegidas, y en algunos países de mayoría musulmana que prohíben la pornografía, su distribución es un negocio millonario. Otros delitos como la falsificación de moneda, el espionaje o los asesinatos por encargo, son todavía más dañinos pero menos relevantes para las cuentas nacionales.

La industria del narcotráfico reporta a las mafias unos beneficios de 285.000 millones de euros, según la estimación que hizo la ONU en 2005, una cifra mayor que el PIB del 90% de los miembros de la organización. Es una cifra cuestionada, pero el conocimiento de este negocio clandestino es todo un reto.

Al contrario de lo que se ha pensado durante muchos años, en el mercado de la droga no abundan los grandes monopolios, según el estudio de la Comisión Europea, El mercado global de la droga 1998-2007. Son excepcionales las organizaciones con más de 100 integrantes. A los grandes traficantes no les interesa la distribución callejera y se limitan a vender a los narcos locales para evitar riesgos: los vendedores al por menor están más expuestos a ser arrestados y son de menor confianza. Integrarlos en la organización pondría en riesgo a toda la banda.

Sólo unos pocos amasan fortunas. La revista Forbes incluye al mexicano Chapo Guzmán, el capo del cartel de Sinaloa, en el puesto 701 de su lista de los mayores millonarios del mundo en 2009. Su riqueza asciende, según la publicación estadounidense, a 1.000 millones de dólares. La mayoría de los vendedores callejeros en los países ricos no ganan más de unos miles de euros anuales.

El cultivo de coca (concentrada en Perú, Bolivia y Colombia) y opio (Afganistán), a pesar de ser significativo para su economía, apenas deja entre el 1% y el 2% del precio final de venta en las calles europeas y estadounidenses. Es en los países consumidores donde se queda la mayor parte del beneficio.

- Pese a su caída en las capitales financieras, el dólar sigue siendo el rey del mercado negro (The Wall Street Journal - 27/10/09) 

(Por Nguyen Anh Thum, en Hanói; Darcy Crowe, en Caracas, y Will Connors, en Nigeria) 

La reputación de la divisa de Estados Unidos sufre en las capitales financieras del mundo. Aun así, el dólar sigue siendo el rey en los mercados negros de países como Vietnam, Venezuela y Nigeria.

Los corredores en el mercado negro del cambio de divisas que pueblan las calles de las ciudades del mundo en desarrollo a menudo operan desde taxis o trastiendas de joyerías y otros establecimientos. De momento, aseguran que no han visto ninguna evidencia del reciente declive del dólar frente a las demás monedas del mundo.

“Si uno compara las tasas de cambio en el mercado internacional, el dólar está perdiendo valor, pero no en Vietnam”, dice Vu Manh Quynh, un vendedor de autos que suele cambiar dongs por dólares en las sinuosas calles del Barrio Antiguo de Hanói. “Los vietnamitas seguimos ahorrando dólares y oro”.

Mientras el dólar se cotiza a 17.858 dongs según las tasas oficiales, la tasa de cambio del mercado negro se acerca más a 18.600. Hai Duong, un operador de cambio, dice que un miércoles reciente tenía a más de 20 clientes comprando dólares en comparación a dos que buscaban euros. 

Pese a que no se conoce con precisión su envergadura, estos mercados paralelos de divisas son clave para mantener en marcha el motor del comercio en países que tienen estrictos controles monetarios. Les proporcionan a sus residentes y empresas una protección contra la inflación o una posible devaluación de la moneda local. Además, les dan a las empresas una fuente de dólares con los que comprar y vender productos en el extranjero. En la mayoría de países, estos mercados son ilegales, mientras que en otros son tácitamente tolerados.

En los mercados internacionales de intercambio de divisas, donde las operaciones ascienden a unos US$ 3 billones (millones de millones) diarios, según el Banco de Pagos Internacionales, el atractivo del dólar ha disminuido sustancialmente. Contra el euro, por ejemplo, el dólar ha caído en torno a un 6% este año.

El índice de la tasa de cambio efectiva de J.P. Morgan para el dólar ha visto un declive de 9,2% desde principios de abril hasta el martes. En el mismo período, el euro trepó 11,8% contra el dólar y la libra esterlina subió 13,4%.

El déficit público cada vez mayor de EEUU y la retirada de inversionistas que ya no necesitan el dólar como moneda refugio ahora que las economías se recuperan son dos factores que han despertado las preocupaciones de que la divisa de EEUU podría enfrentar una depresión de varios años. También han reactivado las preguntas sobre cuál será el futuro del dólar como la moneda de reserva del mundo.

Para los venezolanos, donde el mercado negro juega un papel primordial en el sistema financiero, el dólar conserva su estatus. Las personas que buscan protegerse contra la inflación o una devaluación de su bolívar recurren a los corredores de divisas. Las grandes compañías que necesitan dólares para sus operaciones en el extranjero también acuden al mercado desregulado.

"Tener dólares es como una barricada", dice Arnaldo Morales, un taxista que tiene un segundo empleo como operador de cambio, en el cual les compra dólares a los viajeros en cuanto entran al país, y luego se los vende a los venezolanos.

Morales dice que lleva cambiando dólares desde 2003, cuando el presidente Hugo Chávez vinculó el valor del bolívar al cambio del dólar. Los venezolanos ahora sólo pueden comprar US$ 2.500 para viajar al extranjero cada año a la tasa oficial de 2,15 bolívares.

La economía se ha vuelto tan dependiente de las tasas de cambio paralelas del dólar que el gobierno se vio recientemente forzado a intervenir después de que la moneda estadounidense alcanzara una tasa de siete bolívares por dólar en agosto. El gobierno está inundando el mercado doméstico con dólares al vender bonos a los residentes que luego los transan en los mercados internacionales a cambio de dólares.

“El dólar siempre seguirá siendo fuerte”, pronostica Andrea Martínez, una corredora que considera que el declive actual de la tasa de cambio en el mercado negro es temporal. Martínez opera desde un pequeño centro comercial donde guardias de seguridad, armados y con chalecos antibalas, vigilan las numerosas filas de casas de empeño que también trabajan como operadores de cambio. En un buen día, dice, puede llegar a vender hasta US$ 5.000.

“La gente quiere tener sus ahorros en dólares”, dice.

Carlos Denis, que también opera en el mismo centro comercial en Caracas junto a Martínez, insiste en que el dólar es la única moneda que importa.

“Saque del bolsillo un billete de dólar en el lugar más remoto del planeta y la gente lo reconocerá”, dice.

“Sin dinero negro habría más conflictividad social ¿Cree que la economía sumergida ayuda a capear la crisis? Sí, mantiene vivo el flujo del dinero”. ¿Ayuda el dinero negro a capear la crisis? (El Economista - 28/12/09)

Tener una economía sumergida de un tamaño considerable puede ayudar a algunos países europeos a llevar la recesión mejor a otros más honestos, según un informe que acaba de publicar Deutsche Bank. La economía sumergida en España supone un 23% del PIB: son 208.000 millones de euros.

El banco alemán ha llegado a la conclusión de que las economías que mejor están aguantando la crisis son las que tienen una economía sumergida muy importante o bien las que apenas tienen.

En el informe, que recoge el diario británico Financial Times, se pone el ejemplo de Grecia, que a pesar de los problemas del Estado con su endeudamiento tan sólo se ha contraído alrededor del 1%, frente al 4% de media en la Unión Europea. La economía sumergida del país heleno supuso alrededor del 30% del PIB en 2008, el mayor porcentaje de la Unión Europea sin contar los últimos miembros de Europa del Este. 

La media comunitaria estaría en torno al 15%, mientras que en España se sitúa entre el 20 y el 25% del PIB, según datos del Banco de España y de la Unión Europea.

En el otro extremo, Deutsche Bank ha descubierto que los países con una población "particularmente honesta", como Austria, Holanda o Francia, también lo han hecho relativamente bien durante la crisis.

Así, los más perjudicados serían aquellos países en los que “ni la gente es impecablemente honesta en su ética de trabajo, como los austriacos, ni emplean mucho esfuerzo en evadir al Estado, como los griegos”, según explican en su informe. 

El banco se atreve incluso a dar una cifra: según sus cálculos, el peor nivel de economía sumergida sería exactamente el 14,3318% del PIB. Alemania, con unas estimaciones del 14,6%, estaría muy cerca del peor escenario.

Sebastian Kubsch, autor del informe, admite al diario británico que no puede encontrar una respuesta para explicar por qué una economía sumergida muy grande o una muy pequeña han ayudado en el último año de crisis.

Una explicación podría ser que la economía sumergida ofrece alternativas viables a los parados “oficiales”, pero una honestidad generalizada también ofrece mejores resultados.

Algunos académicos, como el Friedrich Schneider, de la Universidad de Linz, en Austria, también apoyan esta teoría sobre el dinero negro. “La gente gana un dinero extra, pero nadie trabaja en la economía sumergida para meter el dinero en una cuenta de ahorro, por lo que el dinero se gasta en bienes de consumo impulsando la demanda”, explica el profesor. “El único perdedor es el Estado”, añade en sus declaraciones al FT.

Pero lo contrario también ayuda. “Si la gente se siente tratada de una manera justa por el Estado, y obtienen bienes y servicios por sus impuestos, están más inclinados a pagar impuestos, lo que incrementa los ingresos”, según el profesor Schneider.

 - Talking point - Shadow economy defies crisis - year-end note with a wry pitch

(DB - December 21, 2009)

Germans simply cannot make up their minds. With close to 15% of its GDP being generated in the shadow economy, Germany muddles along at the European average. Germans are neither impeccably honest in their work ethic, like the Austrians, nor do they expend so much effort in circumventing the state as, for instance, the Greeks. One reaps what one sows: the economic crisis hit the indecisive Germans particularly hard with a 5% contraction of GDP. Going forward, there’s probably only one solution: regardless of whether it is “good” or “bad”, Germans should decide on one approach and stick with it.

The unofficial sector, the so-called “shadow economy”, covers all economic activities performed beyond the cognizance of government authorities. These include both illegal activities (e.g. drug dealing) as well as the deployment of materials or labour (moonlighting) without an invoice. Moonlighting applies both to blue-collar tradespeople demanding cash for work performed without an invoice, and thereby avoiding paying taxes and social-security contributions, as well as to private tutors who also get paid in cash and whose activities are unknown to the authorities.

Since the end of the new economy crisis in 2003 the share of the shadow economy has decreased steadily in Germany, from just under 17% to 14.2% of official GDP. This year, the shadow economy is set to grow again for the first time since 2003, to as much as 14.6% of GDP according to researchers at the University of Linz. For Germany, this reading corresponds to EUR 352 billion worth of output being generated outside the scope of the official national accounts and thus of the tax office. In theory, it is simply a toss-up whether the shadow economy gains significance in a crisis. And it is equally a toss-up whether a large shadow economy fundamentally mitigates or exacerbates the vulnerability of the official economy to crises. Empirically, though, it seems quite obvious: countries with a very high or very low share of activity in the shadow economy appear to be much less affected by growth fluctuations in the world economy than countries displaying a more or less average intensity of shadow market activity. For instance, the GDP of countries with a particularly honest (in the sense of “large official”) working population (such as Austria, France or the Netherlands) is down this year by merely 2-4% joy. The reading is even better in countries such as Greece or Portugal where additional production equal to nearly one-quarter of official output comes from the shadow economy. The GDP of these countries has shrunk this year by only around 0.7% and 2.6%, respectively. By contrast, countries in which the population cannot really decide whether it wants to offer its labour “honestly” in the official economy or rigorously off-record are hit particularly hard. This includes Germany, Ireland and some Scandinavian countries whose shadow economies equal around 15% of GDP. These countries have seen their GDP plunge by around 5% in 2009, and in the case of Ireland and Finland by over 6.5% in fact. Our chart shows that the most unfavourable level of shadow market activity is 14.3318% of official GDP. So, at 14.6%, Germany is virtually on the brink of the worst-case scenario.
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 This apparent relationship suggests several conclusions may be drawn. First of all, it looks absolutely advisable to decide for one side of the coin or the other: Germans should either all join the official workforce as of today, virtuously paying their taxes and social-security contributions on wages obtained or paid, or they should follow the example of such successful countries as Greece (in this case not just employing a moonlighting painter to do the living room, but instead to build the entire house without government involvement). In any event we should, by way of exception, not gear our conduct to Europe’s model players such as Sweden, Denmark or Finland.

Which path of the two is the right one for Germany, though? The answer is simpler than one might expect: honest work does pay off! For one thing, people should have learned from the economic crisis that only morals and decency are the key to sustainable business activity. For this reason alone, Germans should exhibit a greater degree of honesty vis-à-vis their tax officials. For another, the foregoing analysis makes one thing quite clear: had Germans generated a negligibly small share of GDP in the shadow economy to the degree that the performance of France, Austria and the Netherlands paled in comparison, Germany would presumably not have fallen into recession. On this note, may you have a Merry Christmas!

“La tasa de paro de España no es “real”, ya que “forma parte de la economía llamada informal o sumergida”. Así se manifestó recientemente Ángel Gurría, el secretario general de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE), Ángel Gurría. A mediados de 2008, Gestha estimaba que la economía sumergida en España suponía el 23% del PIB, más de 208.000 millones de euros”. ¿Es real el paro en España? Sin dinero negro habría más conflicto social (El Economista - 3/11/09)

La cantidad de trabajadores españoles engrosando las cifras de la economía sumergida está creciendo rápidamente mientras la recesión destruye trabajos legales. Mientras, el Gobierno admite las preocupaciones por la consecuente pérdida de ingresos fiscales.

La cantidad de trabajadores que están siendo remunerados en negro se ha casi triplicado en los últimos cinco años, y la economía no declarada se ha disparado mientras España languidece en una profunda recesión, según Lorenzo Amor, presidente de la Federación Nacional de Asociaciones de Trabajadores Autónomos (ATA).

Aun antes del estallido de la crisis, el trabajo informal español se estaba expandiendo rápidamente después de que creciera la cantidad de trabajadores inmigrantes trabajando sin declarar, en gran parte en situación de irregularidad administrativa, en su mayoría procedentes de Latinoamérica, Europa del Este y África.

“En España, hoy hay millón y medio de trabajadores fantasmas sin tributar impuestos o cotizar a la Seguridad Social”, dijo Amor.

El total de fraude fiscal en España -que el sindicato del Ministerio de Hacienda GESTHA calcula en 25.000 millones de euros al año- preocupa al Gobierno, que lucha por contener un déficit fiscal que se va aproximando al 10 por ciento del Producto Interior Bruto (PIB) en 2009.

“No aprobamos estas prácticas, pero si en España no hubiera una economía sumergida, aquí hubiera habido conflicto social”, dijo Amor.

Cerca del 90% de los despedidos en los doce meses transcurridos hasta junio de 2009 tenían contratos temporales según la OCDE.

“Nadie está ofreciendo contratos indefinidos ahora, y los trabajos que se están ofreciendo están tan mal pagados que es preferible quedarse en el paro. La otra opción es, mientras se cobra el paro, hacer pequeños trabajos en negro”, dijo Pablo, un programador informático en paro de 35 años, que pidió mantener su apellido en el anonimato.

“Trabajos reventados, a veces pintorescos y arrastrados, han arreciado durante el pasado 2009 y llevan camino de consolidarse en 2010 como una forma de supervivencia frente a una crisis económica cuya insistencia se teme como un cáncer. Ha explotado la supervivencia a cualquier coste para comer al sueldo que sea, en un tejido como el valenciano, donde la tradicional economía sumergida permite bien esta tendencia”. Trabajos de miseria para el año 2010 - La situación económica propulsa oficios de supervivencia y en negro (El País - 7/1/10) 

Si la media de la economía sumergida en la Europa comunitaria estaría en torno al 15%, en España puede situarse en el 23% del PIB (más de 200.000 millones de euros). Trasladado a la Comunidad Valenciana, la cifra de dinero negro se traduciría en más de 20.000 millones de euros.

En las farolas, en las paredes, abundan los anuncios caseros y fotocopiados de pintores, yeseros, encofradores y fontaneros a domicilio dispuestos a hacer cualquier arreglo sin factura, sin nada, y con precios de batalla: piso de 90 metros, pintado por 400 euros. Lo mismo sucede en el mundo del arreglo de motor o de chapa del automóvil. “La venta de piezas en desguaces se ha disparado, así como los trabajos en talleres sin papeles”, indica Francisco, empresario de este sector en Castellón. “Pero si llamas a inspectores para comentarles que hay tal o cuál taller irregular, te acaban inspeccionando a ti por haber puesto en marcha el tema con tus quejas: los talleres ilegales, no constan en ninguna parte, y no entran en la rueda de revisiones”.

El prototipo de trabajador “B” lo forman parados que buscan complementar su prestación con actividades no declaradas. Y ya hace tiempo que este asunto va mucho más lejos de los inmigrantes. Los españoles han vuelto a la recogida de naranjas; y a participar de la venta de fruta low cost, incluso a trabajar el campo por poco más de tener derecho a comer lo que se cultiva semanalmente. Es duro, pero permite más dignidad que buscar comida en la puerta de supermercados, algo ya usual. La última modalidad de esta búsqueda llega por mar, y se da en los puertos de pescadores. Se trata de personas -por ahora, inmigrantes- que se brindan a ayudar a los pescadores en la descarga de cajas a cambio de pescado. La modalidad se detectó primero en Barcelona, y ya ha llegado a los puertos pesqueros castellonenses. Se teme que, como sucede en Cataluña, algunos puedan dar el paso a revender a otros el pescado que se les da: así son las cosas en la miseria pura.

Es esta misma condición la que ha puesto en boga algo tan hasta no hace mucho sorprendente como la búsqueda de hierros y chatarra para vender. En este ámbito, que crece día a día, se han especializado en Valencia los 3.000 inmigrantes rumanos de etnia gitana que viven en la provincia. El kilo se paga a 20 céntimos, y sacar 20 euros al día, es todo un triunfo. Otra cosa es el cobre, que se paga a un euro el kilo, y que ha propiciado las diferentes mafias se hayan dedicado a su robo (sólo en octubre de 2007 fueron robados 40.000 metros de cable en Alicante)

“Yo entiendo la situación de los necesitados, pero ellos no nos pueden perjudicar”, indica un taxista de una compañía local valenciana. “En el aeropuerto de Manises hay quienes contactan con pasajeros para llevarles a su casa en coches particulares por dinero”. Muchos inmigrantes que llegan en vuelo utilizan este servicio barato. Que encuentra su equivalente en servicios no reglados a la hora de hacer mudanzas, transportar muebles por piezas comprados en grandes superficies. Las furgonetas sin identificar esperan en el mismo aparcamiento, y se ofrecen precios de oferta.

“La miseria se nota también en el mundo de la noche”, añade un portero de discoteca que trabaja en la comarca de La Ribera, “da igual que quieran examinar a los porteros, muchos dueños optan por chavales en paro que cobran en negro, y que igual les hacen de machacas, que de camareros que de cosas menos claras”. Pueden regular, por ejemplo, la posible venta de drogas o cobrar deudas.

Alejados de esta crudeza, la compraventa de oro, o todos los oficios relacionados con el remiendo -ropa, zapatos, objetos de la casa, electrodomésticos- cobran cierto auge. También, los servicios a domicilio de todo tipo. Por ejemplo, para inmigrantes africanas, las peluqueras se ofrecen a hacer trenzas capilares a domicilio a 20 euros (hace años, por una melena a trenzas se cobraban 60 en peluquería). La manicura y pedicura es cara, y en zonas universitarias hay cantidad de anuncios que ofrecen a hacer a domicilio ambas cosas por entre 7 y 10 euros. También, en zonas de este estilo, se ofrecen clases particulares y en casa de inglés o alemán a 7 euros, y hasta clases de guitarra o piano ya no barato, sino “totalmente negociable”.

“El ministro de Trabajo, Celestino Corbacho, afirmó hoy que la economía sumergida se sitúa en España entre el 16% y el 20% del PIB, y reconoció que las actividades irregulares suelen incrementarse en tiempos de crisis”. La economía sumergida en España se sitúa entre el 16% y el 20% del PIB (Cinco Días - 13/1/10)

“No cabe duda de que la recesión genera el caldo de cultivo propicio para el dinero B. Y, a pesar de estar sumergido, asoma indicios en el mar estadístico”. Un millón de trabajadores se acerca al limbo de la economía sumergida (Expansión - 16/1/10)

En el tercer trimestre de 2009 (últimos datos disponibles) había en España 18.870.200 personas ocupadas, es decir, con un trabajo, según la Encuesta de Población Activa del INE. Sin embargo, estaban dadas de alta a la Seguridad Social 917.886 personas menos, según datos del Ministerio de Trabajo.

A pesar de la drástica caída de la actividad económica y la fuerte destrucción de empleo, el mercado laboral ha mantenido un limbo de un millón de personas que reconocen tener ocupación en la EPA, pero no están dadas de alta en la Seguridad Social. Un dato que, si bien no es científico, como asegura Salgado, sí que ha sido señalado por organizaciones sindicales como Comisiones Obreras para denunciar la emergencia de economía sumergida.

María Jesús Fernández, analista de la Fundación de Cajas de Ahorros (Funcas), admite que controlar este fenómeno requiere “estudios muy profundos”, aunque piensa que “sí que hay indicios de que está creciendo”. El más claro, en su opinión, es la fuerte caída de los ingresos fiscales. La recaudación de Hacienda por el Impuesto de Sociedades entre enero y noviembre de 2009 cayó un 23% interanual; y la del IVA, un 29%. Ni la actividad general, ni el empleo, ni el consumo de los hogares han retrocedido de una forma tan drástica. Una señal, por tanto, de que parte del dinero se está escapando del control público.

“Pequeñas empresas y autónomos que atraviesan momentos de estrecheces dejan de pagar el IVA y algunos trabajadores no cotizan a cambio de mantener el puesto de empleo”, según Fernández.

Xavier Segura, economista jefe de Caixa Catalunya, piensa que existe una “confusión conceptual” en torno a la economía sumergida, porque “lo que está fuera del círculo fiscal”, es decir, del control de Hacienda, “no siempre está fuera del circuito económico”. Un pequeño taller que decide facturar la mitad de sus arreglos en negro, no recortará por ello su gasto en electricidad, repuestos, etc.

Los rastros

Bruselas

La Comisión Europea intentó elaborar en 2008 un diagnóstico oficial de la economía sumergida. El volumen de trabajos “no declarados” de un país se sitúa entre dos y tres puntos por encima del peso de la actividad no regular, según Bruselas. En el caso de España, el porcentaje de la economía negra es el 20% del PIB; la Universidad austriaca Johannes Kepler coincide. Así, el trabajo no reglado llegaría al 23%.

Masa monetaria

Otro de los indicadores clásicos para intentar medir la economía sumergida es la masa monetaria en circulación. En los últimos años, el boom inmobiliario situó a España como el país del euro con más billetes de 500 euros en circulación. Pese a ello, se conocen popularmente como los “Bin Laden”, porque nadie los ve. Según los últimos datos, el 67% de la masa monetaria circulante en España corresponde a estos billetes.

Denuncias reiteradas

El anterior ministro de Trabajo, Jesús Caldera, ya reconocía en 2007 (año del auge laboral) “focos” de irregularidad en la contratación. En concreto, en las labores del hogar, donde podían estar fuera de control hasta 75.000 empleos. CCOO también ha denunciado en los últimos meses un repunte de los trabajos irregulares: en el sector textil andaluz han crecido entre un 30% y 50%; y en Extremadura representan el 21% del total.

Boom demográfico

Un foco claro de atención es la inmigración. El paro de los extranjeros ha crecido con la crisis, pero más por un efecto de incorporación de nuevos efectivos al mercado laboral, que por la destrucción neta de empleo, según el último Anuario de la Inmigración en España. Entre otras, se señala el desplazamiento de trabajadores extranjeros a la economía sumergida como una de las causas que explican la resistencia de este colectivo a la crisis.

Fraude

Un informe de 2008 de los Técnicos de Hacienda (GESTHA) estimaba que el 23% del PIB está “sumergido”. En su opinión, con “un plan eficaz de lucra contra el fraude”, se podrían aflorar 90.000 millones de euros y recaudar vía impuestos otros 21.000 millones de euros. La patronal catalana PIMEC añade que esta reducción de 10 puntos del PIB del fraude fiscal, generaría 2,5 millones de puestos de trabajo reglados.
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- Sección -  Convocatoria a la rebelión fiscal 

Heredarás la miseria

“El índice de desempleo en la eurozona se incrementó en abril hasta llegar a su punto más alto desde 1999, según datos oficiales”. UE: récord de desempleo (BBCMundo - 3/6/09) 

En los 16 países que han adoptado el euro como su moneda oficial el promedio de desempleo subió de 8,9% en marzo pasado a 9,2% en abril. 

El número de personas desocupadas se incrementó por 396.000 y llegó a 14,58 millones. 

En lo que se refiere a los 27 países de la Unión Europea, el desempleo subió en el mismo periodo de 8,4% a 8,6%, por lo que la agencia Eurostat estima que los desempleados suman 20,8 millones.

Los pronósticos más sombríos estiman que el índice de desempleados en la Unión Europea superará el 10% para finales de 2009.

“La profunda crisis del empleo y de la protección social que se ha desatado como consecuencia de la recesión económica durará entre seis y ocho años si no se adoptan medidas”. Según la Organización Internacional del Trabajo - La destrucción del empleo podría alargarse de seis a ocho años (El Mundo - 3/6/09)

Así lo advertido el director general de la Organización Internacional del Trabajo, Juan Somavia.

“Sabemos por pasadas crisis que el empleo recupera sus niveles previos a la crisis con un desfase de entre cuatro y cinco años (respecto a la recuperación económica)... Esto significa que el mundo puede asistir a una crisis del empleo y de la protección social de seis a ocho años de duración”, señala Somavia, al presentar su informe a la Conferencia Internacional del Trabajo.

“Los líderes políticos no han prestado suficiente atención a las implicaciones humanas y sociales de ese desfase”, señaló ante los 4.000 representantes de gobiernos, trabajadores y empleadores reunidos en Ginebra hasta el día 19.

Somavia ha hecho una profunda crítica de las causas que han llevado a la actual situación, cuando ha dicho que en las últimas décadas “la política económica dominante no tuvo en cuenta, básicamente, los valores fundacionales de la OIT. Se sobrevaloró la capacidad del mercado para autorregular la economía, se infravaloró el papel del Estado y se devaluó el respeto a la dignidad en el trabajo y de los servicios sociales”.

Apunta que sólo con las nuevas incorporaciones al mercado laboral, 45 millones de personas entrarán este año al mismo, será necesario que hasta 2015 se creen 300 millones de nuevos empleos para poder absorber el aumento de la fuerza laboral.

Pero “las cosas van en la dirección opuesta”, señala, para subrayar que con una contracción prevista de la economía mundial del 1,3% en 2009, “se prevé que el desempleo siga creciendo hasta finales de 2010 o hasta 2011”.

Somavia afirma que la indignación de trabajadores e incluso de algunos empresarios es “legítima” puesto que “la economía global ha descarrilado porque alguien se durmió al volante, pero todos nos estrellamos”.

El responsable de la OIT asevera que “nuestra responsabilidad tripartita (gobiernos, empleadores y trabajadores) es proponer políticas que reduzcan significativamente el periodo potencial de 6 a 8 años de mercado laboral deprimido”.

“Las nóminas de empleo en Estados Unidos registraron en junio una contracción inesperadamente pronunciada, debido a descensos generalizados en los sectores manufactureros, de construcción y de servicios profesionales”. El desempleo estadounidense alcanza su nivel más alto en 25 años (The Wall Street Journal - 2/7/09)

El descenso de las nóminas es un recordatorio de que el camino hacia la recuperación económica tendrá altibajos. 

Por otra parte, la tasa de desempleo continuó acercándose a un nivel de dos dígitos, al ubicarse en su nivel más alto en más de 25 años. 

Según algunos indicadores más amplios, las condiciones en el mercado laboral sugieren que ya se han alcanzado esos niveles. Si se incluyen los trabajadores con una vinculación marginal y los empleados involuntarios a tiempo parcial, la tasa de desempleo o subempleo ascendió el mes pasado al 16,5%, un leve aumento frente a mayo.

“Uno de cada cuatro morosos hipotecarios en EEUU deja de pagar de forma voluntaria. No es que carezcan de fondos para hacer frente a sus cuotas, sino que ante la caída del precio de sus viviendas prefieren devolvérselas al banco”. El 25% de los morosos hipotecarios en EEUU devuelve la casa al banco (Libertad Digital - 9/7/09)

Aunque la normativa penaliza a los deudores (con restricciones para solicitar otros préstamos en periodos determinados), como la garantía del crédito es el inmueble, el prestatario sólo debe dar las llaves del piso a su banco si deja de pagar las cuotas, un fenómeno que se conoce como el “efecto sonajero” y que se está disparando en EEUU, sobre todo en el caso de aquellas familias que tienen segundas y terceras residencias.

Según revela un estudio elaborado por la Universidad de Chicago que desglosa la revista Time, el 26% de los ciudadanos que han dejado de pagar sus hipotecas lo hacen de forma voluntaria. No están dispuestos a seguir pagando un préstamo por un valor más alto que el precio de mercado de su vivienda.

Según revela el diario norteamericano The Washington Post, entre enero y abril de 2009 se ha registrado un nivel nunca visto en los embargos de viviendas por la morosidad de sus propietarios y por el fenómeno de los impagos voluntarios.

Así, el 12,07% de los préstamos hipotecarios están en proceso de embargo o en la rúbrica de “dudoso cobro” que tienen los bancos en sus libros contables, según los datos de la Asociación de Bancos Hipotecarios (Mortgage Bankers Association). Es el nivel más alto desde que se tienen datos (1972) y supone un aumento del 8% respecto al primer cuatrimestre de 2008.

“El 18 de julio se cumplen dos años del inicio oficial de la mayor crisis económica desde el crack del 29. El Estallido de la burbuja inmobiliaria en Estados Unidos provocó un efecto dominó en la economía y dio origen a una complicada situación cuyo final aún es incierto”. Las bolsas pierden 22 billones de dólares en dos años críticos (Expansión - 9/7/09)

Lo peor podría haber pasado. Ésta ha sido la máxima de los mercados desde marzo. Al son de esta teoría, que asegura que la parte más dura de la crisis ha quedado atrás y que ya se empiezan a ver los primeros brotes verdes en la economía, los índices bursátiles han remontado un 30% en cuatro meses.

En términos de capitalización, las fuertes alzas han permitido recuperar 7,5 billones de dólares a las bolsas europeas y estadounidenses. Con todo, los parqués aún pierden 22 billones de dólares desde el comienzo de las turbulencias. Esta cifra es casi el equivalente a la suma del Producto Interior Bruto (PIB) de la eurozona y EEUU, que será de 24 billones de dólares a final de 2009.

Desde que estalló la crisis, la economía se ha frenado en seco. El PIB de EEUU, la economía llamada a liderar la recuperación, cayó en el primer trimestre del año un 5,5%. Para 2009, las previsiones de la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE) apuntan a un descenso del 2,8%. La situación es más complicada en Europa, donde se espera una caída del PIB para este año del 4,3%, y un estancamiento económico para 2010. Y si en Europa la cosa es complicada, en España es aún más incierta. Se espera que el PIB caiga este año un 4,2%% y el siguiente, un 0,9%.

Estas pobres cifras contrastan con la buena salud de la que gozaban las economías cuando estalló la crisis de las hipotecas basura (ver cuadro). Un evento que, pese a que hubo claras señales de alarma en los meses previos, pilló al mundo por sorpresa.

Cuando en 2007 los precios inmobiliarios empezaron a bajar y el precio del dinero repuntó en EEUU hasta el 5,25%, las familias no pudieron pagar ni refinanciar sus préstamos. Estos impagos no habrían llegado a tener un impacto global de no ser por la complicada operativa que realizaron las entidades con estos préstamos, el verdadero germen de la crisis.

La banca titulizó las subprime (creó títulos respaldados por estas hipotecas) y las empaquetó en complejos productos estructurados que se repartieron a inversores de todo el mundo. Estos activos empaquetaban bonos con distinto perfil de riesgo, por lo que sus calificaciones crediticias no reflejaban su verdadera naturaleza.

Esta intrincada red provocó que la “joven” crisis hipotecaria tornara en financiera en poco tiempo. Y es que los bancos, apenas tres semanas después del comienzo oficial de la crisis, dejaron de confiar los unos en los otros. La distribución mundial y la propia naturaleza de los productos estructurados con exposición al mercado subprime, impedía saber con exactitud qué entidades estaban afectadas y cuáles no.

Ante esta situación, los bancos optaron por dejar de prestarse dinero entre sí en el mercado interbancario y, por extensión, recortaron las líneas de crédito a empresas y hogares, lo que forzó la intervención de los bancos centrales.

[image: image73.jpg]LA ECONOMIA EN LA SALA DE ESPERA

Losdatos de2009y 2010500 esamaciones delos ditntos oganismos

PB2007 E 3 B i i

PIB2008 H 12 11 05 08
PIB2003 -42 28 48 P4l
PIB2010 09 09 0 07
Defict2007() | 22 ] 07 T
Défcit2008 38 59 19 32
Déict2009 | 91 02 56 o
Déficit 2010 96 12 7 P88
Par0 2007 H K] {46 3 {56
Paro 2008 13 58 75 59
Par02009 LBl P93 10 i85
Paro2010 196 101 » 98

(1) Deft: porcentajede 1B
Fuerte 0COE Exgansén



- The Crisis Is Morphing Again (PIMCO - 8/7/09) 

 (By Mohamed El-Erian)

Dr. Laura D’Andrea Tyson’s comments at the Nomura Equity Forum in Singapore were attracting considerable market attention on Wednesday, and rightly so. They come at a time when policy indications -actual, expected and perceived- have already become important drivers of relative and absolute valuations in a number of markets.

Tyson echoed Vice President Biden’s weekend remark, observing that the U.S. economic situation has turned out worse than what was forecast just six months ago. Interestingly, she also went further and suggested that, with hindsight, the government’s fiscal stimulus package was too small and a new one should be considered.

Tyson’s comments are sure to fuel a debate that will place policymakers in an even more challenging situation, and this becomes even more intriguing if you agree with the view I expressed in an FT comment piece last Friday that “consensus” currently underestimates how high the U.S. unemployment rate will go AND how long it will persist at unusually high levels.

The Tyson remarks are a vivid illustration of the extent to which the emphasis of the policy debate is shifting from the normalization of the financial markets to countering a worse-than-expected deterioration in jobs and wages. Indeed, while 2008 was about the serial unthinkable in the financial markets, this year is all about the lagged economic, political and institutional effects.

All this should make us feel even greater sympathy for policymakers. The nature, severity and continuous morphing of the global crisis have already put them on the defensive. Inevitably, “first best” policy solutions are elusive, and even in the world of second and third best, what is economically desirable is increasingly becoming politically infeasible, and what is politically feasible may well turn out to be economically undesirable.

As an example, consider the complex tug of war that faces policymakers keen to counter the poor and deteriorating employment picture. The attractiveness of another stimulus package is tempered by the realization that the country’s fiscal and debt dynamics have weakened considerably, and the possibility of maintaining loose monetary policy for a very long time (as a way to stimulate aggregate demand while, simultaneously, starting to restore fiscal sustainability) could eventually contaminate both inflationary expectations as well as the global status and value of the U.S. dollar.

The bottom line is a simple yet powerful one. The global crisis is morphing again. Having already contaminated (in a sequential and cumulative manner) housing, finance and the consumer, it is now threatening the potency and credibility of the economic policymaking apparatus. As far as I can see, there are no first best policy responses that are readily available and easy to implement. Instead, the economy will continue to struggle, navigating both the adverse implications of last year’s financial crisis and the unintended consequences of the experimental policy responses. Given the inevitable socio-political dimensions, this story will play out well beyond the realm of the economy, policymaking and markets.

(Mohamed A. El-Erian is chief executive and co-chief investment officer of PIMCO.  His book “When Markets Collide: Investment Strategies for the Age of Global Economic Change” won the 2008 FT/Goldman Sachs business book of the year)

“El gobernador del Banco de España dice que el elevado coste del despido resta competitividad y productividad. Los países con menor indemnización por despido tienen menos desempleo. La rebaja de la indemnización por despido ha sido una de las demandas más habituales de los empresarios españoles y ha formado parte desde el primer momento de sus propuestas dentro de la mesa de diálogo social -todavía abierta-, pese a la oposición radical del Gobierno y los sindicatos a cualquier recorte del despido”. El despido en España - Despedir en España cuesta cinco veces más que en Francia o Bélgica (Negocios - 17/7/09)

El objetivo final sería flexibilizar el mercado de trabajo, facilitando la movilidad y haciendo más atractiva la contratación, al tiempo que el despido es menos costoso cuando la empresa pasa por un mal momento.
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Si bien existen importantes diferencias entre los mercados de trabajo europeos, que provocan que países como España mantengan tasas más elevadas de paro y temporalidad que sus socios europeos incluso flexibilizando el modelo laboral, la evidencia y los datos muestran que a menor coste de despido también la tasa de paro es menor.

Diferentes criterios

Mientras que en España y Portugal, con índices de desempleo del 18,7% y del 9,3%, respectivamente, se paga 45 días por año trabajado al empleado que se despide, en otros países europeos como Dinamarca, con un 5,7% de paro, se indemniza únicamente con el salario correspondiente de uno a seis meses.

Por su parte, en el Reino Unido existe una cuantía fija para todos los despidos, independientemente del tiempo trabajado, que es de poco más de 6.500 euros. Así, en iguales condiciones laborales, un empleado que percibe 40.000 euros al año, con 14 pagas y que lleva 20 años en su puesto, recibiría en España una indemnización de casi 100.000 euros. En los casos de Francia y Bélgica la remuneración para el trabajador despedido apenas alcanzaría los 20.000 euros, mientras que en Holanda, con apenas una tasa de paro del 3,2%, la indemnización depende de cada caso y se pacta entre el trabajador y la empresa.

El modelo de despido español, que en un pasado fue similar al de los países vecinos pero que ellos lo reformaron en las últimas décadas para adaptarse a las diferentes coyunturas laborales, ha sido cuestionado por empresarios, organismos nacionales e internacionales y representantes políticos de diferentes partidos.

A pesar de que la indemnización por despido en España sea de 45 días por año trabajado, lo cierto es que no todos los que se quedan sin trabajo perciben esa prestación. De hecho, la indemnización media “efectiva” en 2008 fue de 19,1 días por año trabajado, según se desprende de un estudio realizado por el Gabinete Jurídico Interfederal de Comisiones Obreras.

El cuadro de estimación expone también que la indemnización media “teórica” (los días “teóricos legales” que se precisan en la legislación laboral específica o la que puede alcanzarse mediante negociación) es de 24,7 días por año trabajado. CCOO revela además que el número de personas que se beneficiaron en 2008 de la prestación contributiva al desempleo superó el 1,1 millones.

“A pesar de que el fuerte crecimiento de la economía mundial produjo millones de empleos desde comienzos de los 90’, la desigualdad de ingresos aumentó de manera dramática en la mayoría de las regiones del mundo y es probable que continúe creciendo como consecuencia de la actual crisis financiera, de acuerdo con un nuevo informe publicado hoy por el centro de investigación de la Oficina Internacional del Trabajo”. Informe sobre el Trabajo en el Mundo 2008    

El nuevo estudio del Instituto de Estudios Laborales de la OIT, titulado Informe sobre el trabajo en el mundo 2008: Desigualdades de renta en la era de la finanza global, señala además que una parte importante de los costos de la crisis financiera y económica recaerán sobre cientos de millones de personas que no han recibido los beneficios del crecimiento de los últimos años.

Este informe es el estudio más exhaustivo sobre la desigualdad de ingresos a nivel mundial realizado hasta el momento por el Instituto. El mismo examina el salario y el crecimiento en más de 70 países desarrollados y en vías de desarrollo. Además, hace un llamado a adoptar medidas de largo plazo para avanzar hacia una economía más equilibrada, incluyendo la promoción del Programa de Trabajo Decente de la OIT que vincula las políticas económicas, laborales y sociales, lo cual permitiría impulsar el empleo y mejorar los ingresos y su distribución.

El informe dice que el empleo mundial aumentó en 30 por ciento entre comienzos de los años 1990 y 2007, pero agrega que también se amplió la brecha de ingresos entre hogares ricos y pobres. Es más, comparado con anteriores períodos de expansión, los trabajadores recibieron una cuota menor de los frutos del crecimiento económico, dado que la participación de los salarios en el ingreso nacional disminuyó en la gran mayoría de los países para los cuales se tienen datos.

“La actual desaceleración de la economía mundial afecta de manera desproporcionada a los grupos de bajos ingresos”, dice el informe. “Esto ocurre después de una larga fase de expansión, en la cual la desigualdad de ingresos ya estaba aumentando en la mayoría de los países”.

Entre otras conclusiones, el informe señala que:

•El crecimiento del empleo se produjo al mismo tiempo que la redistribución del ingreso se apartó del trabajo. En 51 de los 73 países para los cuales hay datos disponibles, la participación de los salarios como parte del total de los ingresos disminuyó en las últimas dos décadas. La mayor disminución se registró en América Latina y el Caribe (-13 puntos porcentuales), seguida de Asia y el Pacífico (-10 puntos porcentuales) y las Economías Avanzadas (-9 puntos porcentuales).

•En países con innovación financiera sin reglamentación, los trabajadores y sus familias se endeudaron cada vez más para poder enfrentar las inversiones inmobiliarias y el consumo. Frente a una situación de salarios estancados, ésta fue la solución clave para sostener la demanda de los hogares. Sin embargo, la crisis ha puesto en evidencia los límites de este modelo de crecimiento.

•Entre 1990 y 2005, aproximadamente dos terceras partes de los países experimentaron un aumento de la desigualdad de ingresos. Es decir, los ingresos de los hogares más ricos incrementaron en relación a los de hogares más pobres.

•Además, durante el mismo período, la brecha entre el 10 por ciento de los asalariados con los ingresos más altos y el 10 por ciento con los más bajos aumentó en 70 por ciento de los países para los cuales hay información disponible.

•Asimismo, se está ampliando la brecha de ingresos -a un ritmo cada vez mayor- entre los altos ejecutivos y el empleado medio. En 2007, por ejemplo, los directores ejecutivos (CEO) de las 15 mayores empresas de Estados Unidos percibieron sueldos que eran más de 520 veces superiores al del trabajador promedio, comparado con una diferencia de 360 veces en 2003. Situaciones similares -aunque con salarios más bajos- pueden observarse en otros países como Alemania, Australia, Hong Kong (China), Países Bajos y Sudáfrica. Según el informe, los pronósticos señalan que la desigualdad de ingresos continuará aumentando, y agrega que se trata de un problema que puede ser asociado con tasas de delincuencia más altas, menor expectativa de vida y, en el caso de los países pobres, malnutrición y un aumento en la probabilidad de que los niños se vean obligados a abandonar la escuela para trabajar.

 “En la actualidad, en muchos países hay una percepción generalizada de que la globalización no actúa en beneficio de la mayoría de la población”, dice el informe. “Por lo tanto, el desafío político es garantizar incentivos apropiados para trabajar, aprender e invertir y, al mismo tiempo, evitar desigualdades de ingresos socialmente dañinas y económicamente ineficientes”.

“Reino Unido necesitará cinco años para que la renta per cápita recupere el nivel que tenía antes del comienzo de la recesión en el 2008, según el Instituto Nacional de Investigación Económica y Social (NIESR, siglas en inglés)”. La economía de Reino Unido tardará en recuperarse cinco años (Libertad Digital - 21/7/09)

En un análisis divulgado este miércoles, ese grupo de pensamiento (think-tank) estima que será en marzo del 2014 cuando el Producto Interno Bruto (PIB) per cápita vuelva al mismo nivel que tenía en el primer trimestre del año pasado. 

Además, el NIESR cree que el PIB del Reino Unido puede caer un 4,3% este año antes de subir un uno por ciento en 2010 y un 1,8% en el 2011.

Anticipa que la deuda del Gobierno llegará este año a unos 165.000 millones de libras (unos 193 mil millones de euros) -un 12 por ciento del PIB-, menos que lo estimado por el Ejecutivo, de unos 175 mil millones de libras (unos 204 mil millones de euros).

“El mercado laboral de Estados Unidos tiene un desempeño aún peor que el de la economía en general, lo que causa temores dentro y fuera del gobierno de que el resultado podría ser el de una recuperación sin empleos incluso cuando termine la recesión”. La pérdida de empleos supera el ritmo de la contracción económica en EE.UU. (The Wall Street Journal - 23/7/09) 

En un desafío a las normas históricas, la tasa de desempleo -que asciende a 9,5%- es de 1 a 1,5 puntos porcentuales más alta que lo que se hubiera previsto bajo el sentido común económico, estima Lawrence Summers, uno de los asesores económicos del presidente de EE.UU., Barack Obama.

Desde que comenzó la crisis en diciembre de 2007, la economía estadounidense ha perdido 6,5 millones de trabajos, 4,7% del total de empleos en el país. La tasa de desempleo ha subido cinco puntos porcentuales mientras que la economía se ha contraído alrededor del 2,5%.

En los últimos días, Summers, el director de presupuesto de la Casa Blanca Peter Orszag y el presidente de la Fed Ben Bernanke han hecho declaraciones públicas sobre la desconexión inusual entre el crecimiento y el desempleo.

Las recuperaciones económicas sin empleos no son nada nuevo: las empresas suelen ser reacias a contratar recién sube la demanda. Si la desconexión actual entre el crecimiento y el empleo refleja un aumento inesperado en la productividad -es decir, que las empresas encontraron una forma de aumentar la producción con menos trabajadores- eso podría permitir que la economía crezca con rapidez en los años futuros. El aumento de la productividad es el eje del crecimiento económico y el ascenso de los estándares de vida.

Sin embargo, hay posibilidades más sombrías. Los trabajadores con problemas podrían arrastrar una economía frágil a una recesión más profunda.
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“Las economías mundiales aún no han abandonado la UVI de la recesión, cuando los pronósticos de cara al futuro sólo hablan de peligros y advertencias. Los desorbitados déficits públicos y la restricción monetaria que tendrá que producirse con posterioridad a la crisis constituirán lastres muy pesados durante la fase de recuperación de las economías internacionales. “La tasa de crecimiento económico puede tardar años en recuperar los niveles anteriores a la crisis actual”, asegura un artículo publicado en Comentarios de Coyuntura Económica, de la Iese Business School”. El déficit público y el drenaje monetario complican la salida del túnel de la recesión (Negocios - 23/7/09)

La escuela de negocios de la Universidad de Navarra se muestra contundente al analizar los riesgos con los que se van a topar las economías mundiales en la salida de la crisis. “La mayoría de los gobiernos están generando un déficit presupuestario sin precedentes, en su intento de compensar el hundimiento del gasto privado mediante una clara hiperactividad del sector público”, dice el estudio publicado en Comentarios de Coyuntura Económica. El déficit en Estados Unidos será del 14%, en Japón alcanzará el 9% y en la Unión Europea, el 7%. “En algunos países concretos de la Unión, como Reino Unido y España, los déficit ascenderán al 14% y al 10% del PIB, respectivamente, una situación a todas luces insostenible”, indica el informe del Iese. Sólo existen dos vías para la corrección de los desequilibrios presupuestarios: el aumento de los ingresos tributarios o la disminución del gasto público en consumo e inversión. En ambos casos, se producirá una contracción de la demanda.

“Reino Unido acumula ya una caída del 5,7% del Producto Interior Bruto (PIB) en los últimos 12 meses, después de que la economía se contrajese un 0,8% en el segundo trimestre de 2009. Se trata del mayor descenso en los últimos 54 años, desde que en comenzase a elaborarse la estadística en 1955”. La economía británica cae un 5,7% en el último año (El País - 24/7/09)

En el primer trimestre del año, el PIB británico se contrajo un 2,4%, después de haber registrado caídas del 1,8%, del 0,7% y del 0,1% en los trimestres anteriores. En total, un 5,8% desde que la economía británica comenzó a caer.

“A Barack Obama le cuesta que cale su mensaje de esperanza. Le empiezan a sudar las manos, como dicen en Wall Street. Y Kevin Mendelson sabe por qué. Este neoyorquino palpa a diario el estado de la economía real, viajando por Estados Unidos y enseñando a sus clientes cómo aplicar los cosméticos de la marca que representa. “Ni los pintalabios se salvan de la recesión”, comenta, “la gente va a lo básico, y piensa sólo en conservar su empleo y su casa”, asegura”. Recuperarse de la Depresión 2.0 (El País - 26/7/09)

Lo cierto es que ya casi nadie se atreve a hablar en voz alta de brotes verdes, ni desde la Casa Blanca, ni desde el Tesoro, ni desde la Reserva Federal. Es más, la Asociación Nacional para la Economía de las Empresas (NABE, por sus siglas en inglés) advertía esta misma semana de que la recesión continúa y que el 55% de las empresas dicen no haber tocado fondo. Eso sí, percibe que la contracción ya no es tan severa.

La Reserva Federal anticipa una caída de entre el 1,5% y el 1% del PIB para este año y que el próximo ejercicio la economía se expanda a un ritmo entre el 2,1% y el 3,3%. Se trata de una mejora de medio punto respecto a lo dicho en primavera. Pero la recuperación de la Depresión 2.0, como la denomina Bernanke, será “lenta” y el paro rebasará el 10% este año y se mantendrá alto en 2010 y 2011. Bernanke usó esa denominación en la misma entrevista televisiva en que habló de los famosos “brotes verdes”. Con ello venía a decir que la recesión actual es en algunos sentidos como una segunda versión de la Gran Depresión de los años treinta del siglo pasado, un paralelismo que ha vuelto a usar esta semana en su comparecencia en el Congreso, en la que se mostró cauto con respecto a las perspectivas de una recuperación.

El economista Nouriel Roubini ya predijo que la recesión en Estados Unidos duraría 24 meses, por lo que en su escenario la recuperación no llegará hasta enero. Y proyecta un crecimiento anémico del 1% para los dos años sucesivos y elevadas tasas de paro. Es más, anticipa que podría entrarse en un nuevo periodo de recesión al final del 2010 si los estímulos se retiran antes de tiempo.

Una quincena de Estados del medio centenar que integran Estados Unidos tenía en junio una tasa de paro superior al 10%. La más alta es la de Michigan, la zona cero de la recesión, donde se rebasó el 15% por primera vez desde 1984. Los otros Estados con tasas de dos dígitos incluyen a California, la primera economía del país, Florida, Illinois, Indiana, Nevada y Ohio, donde sufren una fuerte corrección en la vivienda y serios problemas presupuestarios.

La respuesta de Obama a la crisis en los primeros seis meses de mandato es calificada de “inteligente”. Pero el público no percibe los beneficios de su medicina. “La recesión que se está mostrando parece ser más profunda y severa de lo que se pensaba”, como señalan desde el Instituto de Política Económica, “y estas tasas de paro son sólo la punta del iceberg de la gran recesión. Hay mucho sufrimiento que no sale en las estadísticas”.

Si las familias pierden su empleo, se retrasan en el pago de las hipotecas y se arriesgan a perder sus casas, lo que acelera la caída en el precio de la vivienda y agrava aún más la situación económica. Por eso la analista Meredith Whitney reitera que la marcha del sector de la vivienda será clave para marcar el fin de la crisis. Ahí está el origen de los males, y por ahí es por donde se cree debe llegar la cura.

“Se subestimó hasta ahora lo mucho que la economía depende de la industria hipotecaria, y eso debe cambiar”, remacha la analista. El sector está totalmente desequilibrado. Y los últimos datos muestran la crudeza de la realidad por la que atraviesan millones de familias. Los desahucios aumentaron un 15% en el primer semestre y afectaron a 1,9 millones de hogares.

Hay otro dato demoledor: un 22% de los propietarios deben más a los bancos de lo que valen sus casas. Incluso en el caso de que una familia cumpla con las mensualidades, en esta situación no pueden refinanciar los préstamos para obtener un efectivo con el que pagar los estudios de los hijos o gastos extraordinarios. “Esto es lo que pasa cuando se retrasa lo inevitable”, opina Whitney.

Meredith Whitney añade que el mundo bancario no está preparado para una tasa de paro de dos dígitos y teme que acabe anulando los esfuerzos por estabilizar el sector financiero. "Los consumidores no van a empezar a gastar mientras vean que pueden perder el empleo y el acceso al crédito siga limitado", remacha la analista que anticipó el colapso de Citigroup

“¿Qué hace que la actual recesión estadounidense sea tan grave? Otras crisis han sido más dolorosas. Aun así, ninguna desde la Segunda Guerra Mundial le ha atestado tantos golpes tan dañinos a la economía al mismo tiempo. La magnitud de la pérdida de empleo intensifica los efectos”. La actual recesión en EEUU es la peor desde los años 40 (The Wall Street Journal - 28/7/09)

Ya es la más prolongada. La Oficina Nacional de Investigación Económica (NBER, por sus siglas en inglés), una entidad sin fines de lucro que determina cuándo Estados Unidos cae en una recesión, dice que el declive actual empezó hace 19 meses, en diciembre de 2007. Eso hace que la recesión actual sea más larga que la de 1973-75 y la de 1981-82, que duraron 16 meses.

La tasa de desempleo se está acercando al pico registrado en la recesión de 1981-82 y la magnitud de la pérdida de trabajos es la peor desde la recesión de 1948-49. La caída en el Producto Interno Bruto es la más profunda desde la crisis de 1957-58 y los estadounidenses no han visto su fortuna personal evaporarse tanto desde la Gran Depresión.

La NBER define una recesión como “un declive significativo en la actividad económica por más de unos cuantos meses”. Entre los datos que la NBER considera están el PIB y el empleo, así como los ingresos, las ventas y la producción industrial. Incluso si la recesión actual está, como muchos economistas creen, acercándose a su fin, se siente peor que sus predecesoras registradas después de la Segunda Guerra Mundial.

En junio, la tasa de desempleo alcanzó 9,5% en EEUU Pero la mayoría de los economistas pronostica que seguirá escalando incluso luego de que la recesión acabe porque las empresas seguirán siendo reacias a contratar. Para empeorar las cosas, la economía necesita añadir unos 100.000 empleos al mes para compensar el crecimiento de la población.
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“En términos de empleo, ahora estamos peor que en 1982 y estamos por eclipsar la peor recesión de posguerra, que fue en 1948”, dice Bob Hall, un economista de la Universidad de Stanford que dirige el grupo de la NBER, que determina las fechas de las recesiones.

“En el futuro, cada empleado deberá mantener con sus impuestos a dos jubilados. El Banco Mundial avisa de este enorme riesgo económico. La inmigración no cualificada, según destacan los expertos, no es la solución para paliar el envejecimiento de la población”. Caída del imperio europeo: cada vez más jubilados y menos trabajadores (Negocios - 24/3/09)

El descenso de la natalidad y el incremento de la esperanza de vida en el mundo rico conducen al envejecimiento de la población y al descenso de la población activa. El Banco Mundial ha puesto cifras. Europa, Norteamérica, los países más desarrollados de Asia y China, perderán 216 millones de trabajadores entre ahora y 2050. Sólo en la UE habrá 66 millones de empleados menos, lo que supone un descenso de un tercio, y dentro de 40 años habrá dos jubilados por cada persona activa. 

¿Qué consecuencias tiene esto? “El declive de la tasa de ahorro, el incremento de los impuestos al consumo y de las contribuciones a la seguridad social y el crecimiento de los salarios reales están asociados con el envejecimiento de la población”, explica el BM.  Pero sobre todo, el descenso de la población activa conllevará que “relativamente muy pocas personas tendrán que cargar, mediante sus impuestos, con el consumo, incluida la sanidad y los servicios sociales, de un considerablemente alto porcentaje de jubilados”. 

En el mundo rico habrá 216 millones de trabajadores menos, pero en otras zonas sobrarán unos 500 millones Y repercutirá en la economía. Las previsiones apuntan que el crecimiento en la UE pasará del 2,4% entre 2004-2010 al 1,2% entre 2031 y 2050. Esto irá acompañado de un incremento del gasto de entre 3 y 4 puntos del PIB entre 2004 y 2050 -el equivalente de un aumento del 10% en el tamaño del sector público. “Parte del impacto podría mitigarse con un impulso al progreso tecnológico, a la productividad laboral o con el retraso en la edad de jubilación, pero estas respuestas políticas no serían suficientes para revertir el declive”, explica.

“El final de la jubilación”. Así titula “The Economist” uno de los artículos de opinión de esta semana. “Cuando Otto von Bismark introdujo la primera pensión para los trabajadores por encima de los 70 años en 1889, la esperanza de vida de un prusiano era de 45 años”. Una explicación sencilla de los problemas que afrontan los sistemas de pensiones de todo el mundo”. “The Economist” advierte que las jubilaciones eran sólo para los que sobrevivieran (Expansión - 26/6/09)

“El retiro financiado por el Estado fue diseñado para ser un pequeño ocaso de vida, apenas para unos pocos”, señala la revista. Ahora, la jubilación en Europa puede durar hasta 25 años y algunos países doblarán sus pensionistas para 2050. La mayoría de los países de la OCDE gastan actualmente un 7% del PIB en el pago de pensiones públicas.

Los sistemas de jubilación han evolucionado hasta ser insostenibles. Para “The Economist”, nos guste o no, nos encaminamos hacia un mundo pre Bismarkiano, donde la vida laboral no tiene un punto final. Quizá falten algunas décadas pero debemos prepararnos desde ahora.

A este respecto hay pocas cosas que los Gobiernos pueden hacer, entre ellas reformas del sistema y favorecer el ahorro privado. Algunas medidas son impopulares y las pensiones privadas, aunque arreglan parte del problema, no son la panacea. Perdieron el año pasado un cuarto de su valor, 5,4 billones de dólares.

Las pensiones privadas, aunque arreglan parte del problema, no son la panacea y perdieron el año pasado un cuarto de su valor.

“Más del 90% de las principales áreas metropolitanas de Estados Unidos experimentó un aumento en los índices de desempleo en junio, en comparación con el mes anterior”. El desempleo aumenta en un 90% de las ciudades de EEUU (El Economista - 30/7/09)

Algunos de los mayores aumentos ocurrieron en las ciudades que circundan universidades, donde el éxodo veraniego de estudiantes ocasiona que los bares, restaurantes y otros negocios recorten personal. El área de Detroit, duramente golpeada por los despidos en el sector de las manufacturas, vinculados con el desplome de la industria automotriz, fue también sumamente afectada en junio.

Las tasas de desempleo subieron entre mayo y junio en 348 de las 370 áreas metropolitanas principales, de acuerdo con un análisis de datos del Departamento del Trabajo realizado por The Associated Press.

“Irlanda emitirá más de 100.000 folletos sobre salud mental para prevenir suicidios entre los jóvenes que no tienen empleo o se encuentran en dificultades financieras, en medio de la peor recesión en la historia del país”. Irlanda reparte guías 'anti suicidio' a los parados (El Mundo - 30/7/09)

La Oficina Nacional para la Prevención del Suicidio anunció el miércoles que el desempleo disparó el riesgo del suicidio en cerca de un 70%, incluso entre personas jóvenes sin registros de enfermedades mentales.

“El endeudamiento personal ha subido exponencialmente y eso, combinado con la pérdida de empleos, es un factor determinante clave en el riesgo de suicidio”, dijo Justin Brophy, presidente de la Universidad de Psiquiatría de Irlanda, durante una conferencia de prensa.

La tasa de desempleo de Irlanda se ha duplicado en un año a casi un 12% y se estima que alcanzará el 15% para finales del 2010, según el último sondeo de Reuters, mientras el ex “Tigre Celta” se tambalea por causa de la recesión y por una crisis de grandes proporciones en el mercado de propiedades.

Además de los panfletos, el Gobierno ofrecerá también entrenamiento a las organizaciones que trabajan con las personas que no tienen trabajo para ayudarlas a responder al creciente riesgo de suicidio y a identificar señales de enfermedades mentales.

“Para un creciente número de estadounidenses, la pérdida de un ser querido ya no supone una separación física: el cuerpo del difunto permanece cerca, muchas veces enterrado en el jardín de su propia casa. Los entierros o funerales en casa se han popularizado en EEUU en los últimos años y cada vez más familias escogen esta opción que permite velar o dar sepultura a sus allegados de una forma más íntima, natural y, además, económica”. Más baratos - Los entierros en casa, cada vez más populares en EEUU (Libertad Digital - 30/7/09)

En un momento en el que millones de estadounidenses pasan apuros para cumplir con los pagos de la hipoteca, costear los más 6.000 dólares que cobran de media las funerarias, y que no incluyen gastos de incineración o entierro es un lujo que muchos no pueden permitirse.

Dependiendo del tipo de ceremonia, ataúd y otros detalles, un entierro puede llegar a salir por la friolera cifra de 20.000 dólares.

Dar sepultura a un ser querido en la propia casa puede costar unos pocos cientos de dólares generalmente destinados al pago del ataúd o a los costes de cremación.

La factura es algo más alta si se contratan los servicios de lo que ya se conoce en EEUU como “director de funeral” o, incluso, “comadrona funeraria”, pero no superan en ningún caso los 3.000 dólares.

Al amparo de la creciente demanda y el interés de la generación del “baby-boom” sobre esta opción, ya existen en EEUU al menos 45 organizaciones dedicadas a organizar funerales domésticos, 43 más que en 2007.

Actualmente, 44 estados de EEUU, además del distrito de Columbia, dan total libertad a los allegados para disponer de los restos de sus seres queridos. Generalmente, las familias sólo necesitan un certificado de defunción y un permiso de las autoridades locales si van a enterrarlo en su propiedad.

“La tasa de desempleo subió en Japón de un 5,2% en mayo a un 5,4% en junio, su nivel más alto desde junio de 2003, anunció este viernes el Ministerio de Asuntos Interiores”. El desempleo alcanza su nivel más alto en Japón en los últimos seis años (El Economista - 31/7/09)

Este aumento del desempleo por quinto mes consecutivo es superior a las previsiones de los analistas, que esperaban más un 5,3%, según un sondeo de Dow Jones Newswires.

En junio, Japón tenía 3,48 millones de parados, que representan un aumento espectacular del 31,3% en un año, para una población activa en recesión del 1% a 66,48 millones de individuos, precisó el ministerio.

“Estados Unidos ha evitado otra Gran Depresión. La ha evitado por poco, aunque, según los datos recién publicados, la recesión ha sido la peor desde la posguerra mundial”. EEUU ve en el paro la primera amenaza económica (La Vanguardia - 3/8/09)

Ahora, justo cuando la primera economía mundial empieza a asomar la cabeza, cuando lo peor parece haber pasado, se abre otro debate: ¿qué hacer para afianzar una recuperación que amenaza con ser lenta y laboriosa? 

El primer problema, como han constatado estos días el presidente Barack Obama y sus asesores, es el paro. Aunque la recesión, que empezó en diciembre del 2007, haya terminado, las empresas no han dejado de reducir personal y siguen siendo reacias a contratar. Como ha sucedido con recesiones anteriores, probablemente el ciudadano de a pie todavía tardará un tiempo en notar que la recesión ha terminado. 

Esta semana está prevista la publicación de las cifras más recientes del desempleo, y muchos temen que, o ahora o en los próximos meses, la tasa de paro supere el 10%, una barrera psicológica que puede tener efectos en la credibilidad del presidente. 

A cerca de 1,5 millones de estadounidenses, se les acabará el subsidio de desempleo a final de año, según “The New York Times”. Unos nueve millones de parados estadounidenses reciben de media un subsidio de 300 dólares al mes, unos 212 euros. 

El segundo problema es el déficit presupuestario, que ya supera el billón de dólares, unos 700.000 millones de euros, y, según muchos economistas, puede representar un lastre para la recuperación. Para la Casa Blanca, rebajar el déficit no es lo urgente: lo urgente es crear empleo, aun a costa de engrosar el déficit. 

“Medio mundo está de vacaciones y el otro medio acaba de regresar, pero millones de empleados estadounidenses prescindirán este año del merecido descanso por miedo a perder su puesto de trabajo”. Los trabajadores de EEUU no se irán de vacaciones por miedo a perder su empleo (El Confidencial - 5/8/09)

Según una reciente encuesta de la web de búsqueda de empleo CareerBuilder.com, un 35% de los trabajadores de EEUU no se cogerá vacaciones este año debido a la falta de medios económicos o por temor a que su puesto de trabajo no esté ahí a la vuelta del verano. Y entre los que sí aprovecharan sus días libres no todos desconectarán por completo del trabajo. Un 28% de los encuestados contestó que planea contactar con la oficina al menos una vez durante sus vacaciones, independientemente de sí están trabajando en un proyecto de importancia o no.

Con una tasa de desempleo que ya alcanza el 9,5% y pocos signos de que el paro se reduzca a corto plazo, el miedo a la pérdida del empleo es cada vez más frecuente entre los trabajadores de EEUU, donde la flexibilidad del mercado laboral facilita además el despido.

“La actual situación económica está provocando en los trabajadores ansiedad sobre las vacaciones, pero un descanso del trabajo es esencial para mantener un nivel sano de productividad en la oficina”, dijo Rosemary Haefner, vicepresidenta de recursos humanos de CareerBuilder.com.

“Gastar los días libres es ahora incluso más importante debido a la responsabilidad y presión añadida sobre muchos empleados por la recesión”, señaló, y destacó que ya un 15% de los estadounidenses no tomó todas sus vacaciones el pasado año.

Precisamente, otro estudio de ComPsych Corp., una consultora especializada en temas laborales, concluyó que un 10% de los encuestados está trabajando más horas o no puede coger vacaciones porque falta personal en sus empresas. En un 20% de los casos, esta situación acaba generando tensiones y conflictos entre los compañeros, destacó ComPsych Corp.

Uno de los principales problemas para muchos empleados es que las vacaciones pagadas no son obligatorias en EEUU, una práctica contra la que diversas organizaciones están luchando. El Congreso tiene pendiente una propuesta de ley para garantizar los días de asueto remunerados, pero entre la recesión y la más urgente reforma sanitaria, la legislación tiene pocas probabilidades de salir adelante a corto plazo.

John de Graaf, coordinador nacional de “Take back your Time”, una organización que promueve la introducción de vacaciones pagadas obligatorias en EEUU. Destacó que EEUU es junto a Birmania, Nepal y Guayana “el único país en el que la ley no garantiza las vacaciones pagadas”. “La mitad de los estadounidenses sólo recibe una semana de vacaciones pagadas al año y un 30% no tiene absolutamente nada”.

“10 de agosto de 2007. El Banco Central Europeo habla por primera vez de una “crisis sin precedentes desconocida en la reciente historia económica”. Mejor no lo pudo definir, desde luego. Fue la tercera pista oficial. Dos días antes, el colapso de tres fondos de BNP Paribas, y la intervención el 9 de agosto de la Reserva Federal y el Banco Central Europeo con una macroinyección de 200.000 millones de dólares se conocen como el inicio oficial de la crisis que aún hoy persiste”. Dos años de crisis: cuando la economía mundial estuvo al borde del abismo (El Confidencial - 10/9/09)

Y mientras a lo largo y ancho del globo se asistía atónito a una imagen propia de las películas de los años 30, comenzaba la caza de brujas. ¿Quién era el culpable de esta situación? Por un lado las agencias de calificación, que habían pasado por alto los activos de alto riesgo y que le costó la cabeza a la presidenta de Standard & Poor´s, Kathleen Corbet.

Por otro lado, los presidentes de los bancos centrales y, especialmente, el predecesor de Ben Bernanke en la Reserva Federal, Alan Greenspan, por la excesiva liquidez que inyectó en el mercado manteniendo los tipos al 1% durante un año en respuesta a la crisis ocasionada por la burbuja tecnológica. Los reguladores bursátiles, los especuladores, la avaricia de los bancos, la falta de supervisión… lo cierto es que la crisis subprime ha sido un cúmulo de despropósitos por parte de todos los agentes del sistema.
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Las consecuencias fueron devastadoras. El agujero que dejó Lehman en las cuentas de la mayor parte de las entidades de todo el mundo provocó una oleada de pánico. Los rescates se suceden. Washington Mutual busca novio para no seguir los pasos del anterior, AIG también necesita ser rescatado para sobrevivir, Merrill Lynch busca compañero de batalla y se vende a Bank of America por 44.000 millones, Wachovia también está en la cuerda floja y busca desesperadamente su fusión con uno de los grandes, Goldman Sachs y Morgan Stanley se convierten en bancos comerciales y con ellos desaparece la banca de inversión. Los mercados se desploman, caídas del 8% y 10% seguidos de rebotes similares, los mercados parecen una montaña rusa. Hay pánico en el más amplio sentido de la palabra. El imperio americano ha caído.
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“Chico qué mala suerte has tenido con terminar tu carrera universitaria”. Estas paradójicas palabras son aplicables a buena parte de los jóvenes de hasta 24 años que se lanzan en tiempos de tempestades económicas hacia el mundo laboral desde el instituto, la formación profesional o la universidad. Si la crisis ha convertido el desempleo en un flagelo para una buena parte de europeos, con los jóvenes se ha ensañado. Más aún si son hombres. Y, también en este ámbito, España ostenta el récord en la tasa de parados de entre 15 y 24 años: uno de cada tres está en la calle, casi el doble que la media de la UE”. Desempleo juvenil - La crisis convierte a los jóvenes europeos en carne del INEM (Negocios - 10/8/09)

España, además, es uno de los países junto con Italia en los que más diferencia se aprecia entre los jóvenes y el resto de la población en términos de empleo. Así, el 33,6% de desempleo juvenil que fustiga a España dobla el porcentaje de parados totales en el país, que es del 16,5%. Y para seguir con estas lúgubres cifras, los 789.000 jóvenes españoles que carecen de empleo suponen una cuarta parte de los parados de estas edades del total de la UE. Sin embargo, tampoco se puede hablar de que las juventudes del resto de Europa estén en una situación óptima: el 18,4% está en situación de desempleo, frente al 8,8% del total intergeneracional, y además es un tipo de empleo que se destruye al doble de velocidad.
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“La economía británica llegará a contraerse este año a una tasa interanual del 5,5% antes de repuntar, y tendrá una recuperación “lenta y prolongada”, afirmó este miércoles el gobernador del Banco de Inglaterra, Mervyn King”. El Banco de Inglaterra prevé una recuperación “lenta”, “prolongada” e “incierta” hasta 2014 (Libertad Digital - 12/8/09)

King presentó públicamente las predicciones de la entidad emisora y manifestó que la recesión “parece ser más profunda de lo que se había estimado previamente”, aunque consideró que existen “indicios alentadores” de que los planes de estímulo están surtiendo efecto.

“Es probable que la producción se haya estabilizado en la mitad de este año”, dijo el gobernador, quien consideró que lo más probable es que el crecimiento no se recupere en los próximos trimestres y que las eventuales tasas de crecimiento en 2010 sean “frágiles”.

Frente a este optimismo, King subrayó que “el ritmo de la recuperación en los próximos cinco años es altamente incierto”, y sugirió la posibilidad de que el Banco de Inglaterra tenga que volver a tomar medidas para reanimar la economía.

“La escalada del paro entre los jóvenes británicos hasta niveles desconocidos en los últimos catorce años amenaza con dejar a Reino Unido con una nueva “generación perdida”. Según los últimos datos conocidos hoy, que los analistas califican sin tapujos de “horribles”, la crisis de empleo que atraviesa el país, consecuencia de la mayor recesión que han sufrido las islas en el último medio siglo, ha impulsado el número de menores de 24 años sin trabajo por encima de la cota psicológica del millón de personas. Un avance que sitúa el total de desocupados sobre los 2,4 millones al cierre del segundo trimestre e incrementa la tasa de paro al 7,8%, cifras inéditas también desde 1995”. El repunte del paro enfrenta a Reino Unido a una nueva “generación perdida” de jóvenes (El País - 12/8/09)

Con uno de cada seis jóvenes en paro, los analistas y sindicatos han mostrado su preocupación por el hecho de que la falta de trabajo está desmotivando a miles de estudiantes, que acaban sus carreras y ven con impotencia como no hay manera de encontrar trabajo. Un factor que, advierten, puede erosionar aún más el escaso entusiasmo que despiertan los estudios superiores entre la juventud británica, que regenta una de las tasas de abandono escolar más alta de Europa, y amenaza con lastrar el futuro del país.

Según Brendan Barber, secretario general del Congreso de Sindicatos (TUC, por sus siglas en inglés), “el Gobierno debería hacer mucho más de lo que hace para recuperar el empleo, ya que de otra manera se corre el riesgo de perder otra generación de jóvenes en el desempleo”.

“Trabajadores que perdieron su empleo en Silicon Valley están abandonando la industria de la tecnología que domina la región e intentan migrar a otros rubros, en momentos en que la tasa de desempleo de la zona se dispara por encima del promedio nacional de Estados Unidos y del estado de California”. Una ola de desempleo cambia el panorama en Silicon Valley (The Wall Street Journal - 16/8/09) 

Centros de empleo y universidades comunitarias en toda la región informan de un aumento en la matriculación de profesionales de la tecnología desempleados, muchos en busca de pasar a otras industrias. Aunque hay pocos datos sobre este cambio, la tendencia resulta evidente en ProMatch, una organización financiada por el gobierno en Sunnyvale, California, que ayuda a que profesionales sin empleo conozcan colegas, se capaciten y consigan nuevos trabajos.

Como consecuencia, la tasa de desempleo de Silicon Valley —que el año pasado se ubicaba por debajo del promedio del estado de California y en gran medida seguía el promedio de EE.UU.— registró un fuerte aumento y superó el promedio del estado en mayo. Para junio, la tasa de desempleo no ajustada por temporada del área era de 11,8%, peor que la de California, de 11,6%, y la de EE.UU., de 9,7%, según las cifras más recientes del Departamento de Desarrollo del Empleo de California (EDD, por su sigla en inglés). Las pérdidas son particularmente profundas en sectores como la fabricación de semiconductores, donde el empleo cayó más de 13% en junio frente al mismo mes del año pasado.

“Un número récord de jóvenes de entre 18 y 24 años en Inglaterra se encuentran sin trabajo, educación o capacitación, según revelaron hoy las cifras del Gobierno, que encendieron las alarmas respecto a que la recesión podría acabar con una generación de graduados”. Récord de jóvenes sin empleo y sin estudios en Inglaterra (ABC - 19/8/09)

El Departamento de Jóvenes, Colegios y Familias indicó que hay más de 100. 000 adultos jóvenes sin empleo, estudios o formación -denominados Neets por sus siglas en inglés- que en el mismo trimestre del año pasado. 

En total, cerca de 835. 000 jóvenes británicos se encuentran en esta condición, frente a los 730. 000 del mismo trimestre del año pasado. Las estadísticas del departamento implican que más de uno de cada seis jóvenes se encuentran sin trabajo o sin un cupo en educación o formación. 

Aprovechando las cifras, los partidos de la oposición aseguraron que el Gobierno laborista ha fracasado en otorgar a los jóvenes el apoyo vital que necesitaban durante la recesión económica. La Confederación de la Industria Británica comparó la situación con la vivida durante la recesión de los años 1980, diciendo que el "desempleo había marcado la vida de los jóvenes". 

“La FED, el BCE y el FMI coinciden en que lo peor de la crisis ha quedado atrás y la economía global inicial la senda de la recuperación. Pero, ¿qué forma adoptará la reactivación económica?”. ¿Qué forma adoptará la recuperación económica?: "V", "W" o "L" (Libertad Digital - 20/8/09)

Recuperación en "V": es la figura más común, y se caracteriza por una breve contracción económica, seguida de un fuerte rebote del PIB. Es el caso de la recesión que tuvo lugar en EEUU a principios de los años 70.
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Recuperación en forma de "L": lenta y gradual, y caracterizada por un estancamiento de la confianza económica. Aconteció durante la crisis de 1991 en EEUU.
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Recuperación en "W": el PIB rebota pero, seguidamente, vuelve a caer una vez que se agotan los planes de estímulo económico (gasto público) o retrocede nuevamente la demanda. Es el caso de la recuperación que tuvo lugar a principios de los años 80.
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Depresión: un caso particular fue el que aconteció durante la Gran Depresión de EEUU en los años 30. Aquí, el PIB de la primera potencia mundial registró una figura en "W", y a largo plazo en "L", ya que la economía creció desde 1934 hasta 1937, para luego volver a caer. La Gran depresión se extendió hasta finalizar la II Guerra Mundial.

“El desempleo en Japón alcanzó un récord de 5,7% en julio, la cifra más alta desde la Segunda Guerra Mundial, anunció este viernes el Ministerio del Interior a dos días de las elecciones generales”. Japón: desempleo de guerra (BBCMundo - 27/7/09)

Las empresas han realizado despidos masivos para afrontar la crisis económica mundial.

La causa principal estriba en que las compañías han realizado despidos masivos en los últimos meses, debido a la gran caída en las exportaciones como consecuencia de la recesión económica mundial. 
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Las empresas han realizado despidos masivos para afrontar la crisis económica mundial.

El número total de personas sin trabajo sobrepasa los 3,59 millones, cifra que se ha ido incrementando por noveno mes consecutivo y suma un millón más que en julio de 2008. 

“Las empresas continúan despidiendo empleados a pesar de que la economía volvió a crecer luego de la recesión más dañina en décadas”, remarca el corresponsal de la BBC en Tokio Roland Buerk. 

Si bien la recesión se acabó oficialmente en Japón, los beneficios aún no se sienten en los hogares y entre los trabajadores. 

Y, considerando que el estado de la economía japonesa es un tema clave en la campaña electoral, “la noticia de que la tasa de desempleo ha llegado a su punto más alto desde la Segunda Guerra Mundial es un golpe para el primer ministro Taro Aso”, observa el corresponsal. 

“La explosión del desempleo, que una parte de los analistas no duda en que superará en un año los niveles de la última recesión (20%), ha vuelto a resucitar la batalla del despido”. El coste del despido español cuadruplica el de la OCDE (Expansión - 28/8/09)

El Banco de España ha sido una de las últimas instituciones en desempolvar la estadística de la discordia: Junto a Turquía, España es el país con una mayor indemnización por rescisión de un contrato; el despido medio se salda con 95 semanas de salario por año de trabajo, cuatro veces por encima que en la media de los países desarrollados (25,8 semanas de salario).

La hucha con la que puede salir un trabajador de su empresa es, aparentemente, inofensiva para el resto, aunque los expertos subrayan que, en la práctica, esto divide al mercado laboral entre empleados de primera y de segunda.

Mientras el 75% de los trabajadores fijos tiene una elevada protección, el 25% restante (trabajadores eventuales) culmina su relación laboral con una indemnización de ocho días de salario por año, una diferencia que, por sí sola, sirve para cribar los despidos.

Y esta crisis no ha sido una excepción: desde agosto de 2007, ha desaparecido el 30% de los puestos temporales, el nivel máximo posible, según los analistas.
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El resultado: el 90% de los contratos que se firman en la actualidad en España siguen siendo eventuales y, por tanto, con una alta probabilidad de acabar en el pozo del desempleo.

“Hay preocupación entre los consumidores no sólo por el futuro del empleo, sino también por el valor de su casa y sus planes de pensiones”, señala Randy Bateman, responsable de inversiones en la gestora de Huntington Bancshares”. Preocupación entre los consumidores estadounidenses (Negocios - 31/8/09) 

Los fondos de inversión, de pensiones e institucionales que poseen 16,4 billones de dólares vendieron este mes 1,8 billones de dólares más de lo que compraron en acciones de grandes almacenes, productores de bebidas alcohólicas y hoteles, según Bloomberg. Los fondos desinvierten en valores de consumo al mayor ritmo en 14 años. 

Mientras el rescate por el Gobierno del sistema financiero estadounidense indujo unos beneficios récord en Goldman Sachs, los datos del Departamento de Comercio muestran que los salarios de los estadounidenses tuvieron la mayor caída en cinco décadas en el año terminado en junio.

Deutsche Bank ha señalado que casi la mitad de los propietarios de vivienda en EEUU podría deber por sus hipotecas más de lo que sus propiedades puedan valer en 2011.

“La mayoría de los economistas otorgó al Gobierno estadounidense una buena nota por el manejo de la crisis financiera, según una encuesta de The Wall Street Journal, y afirmó que la economía debería comenzar a crear empleos durante los próximos 12 meses”. Economistas prevén recuperación en EEUU, pero con alto desempleo (The Wall Street Journal - 11/9/09)

Sin embargo, espera que la tasa de desempleo alcance su nivel más alto recién el próximo año, lo que sugiere que los problemas para el estadounidense promedio difícilmente han terminado.

“Nos encontramos en una recuperación técnica, pero los riesgos siguen siendo abundantes”, dijo Diane Swonk de Mesirow Financial. “Todavía tomará algo de suerte y pericia para que la población general sienta parte del alivio que ha sentido Wall Street”, añadió.

Si bien los economistas proyectan que la economía creará empleos en los próximos 12 meses, se espera que el incremento neto sea de sólo 200.000 durante ese período y que la tasa de desempleo se mantenga en diciembre del 2010 en el 9,3%.

“La recesión global podría dejar 25 millones de desempleados, informó este miércoles la Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE)”. 25 millones de desempleados por recesión (BBCMundo - 16/9/09)

La tasa de desempleo registrada entre los 30 países más industrializados en la OCDE fue de 8,5% en el mes de julio, la más alta desde la Segunda Guerra Mundial. Para finales de 2007 la tasa de ubicó en 5,6%. 

Esto a pesar de recientes signos de que las economías de los 30 países miembros de la OCDE podrían estar comenzando a recuperarse.

“Una recuperación está a la vista pero por algún tiempo, ésta tenderá a ser modesta”, indicó el secretario general de la OCDE, Ángel Gurría.

De acuerdo con la organización, hasta ahora las cifras apuntan a la pérdida de 15 millones de puestos de trabajo mientras que otros 10 millones podrían desaparecer para finales de 2010.

“Al igual que en otros escenarios de desaceleración económica severos, los grupos vulnerables -jóvenes, inmigrantes y trabajadores temporales o a tiempo parcial- sufren en mayor medida la pérdida de empleos”, afirmó Gurría.

“Paul Volcker, el ex presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos que es asesor económico del presidente Barack Obama, dice que “pasará mucho tiempo” antes de que la economía regrese a los niveles previos a la actual recesión”. Volcker: “Se tardará en recuperar el crecimiento previo a la recesión” (Negocios - 17/9/09)

“Será un largo y afanoso periodo -de años- con el riesgo de algunas recaídas en el camino”, ha asegurado Volcker en una conferencia financiera celebrada el pasado miércoles en Beverly Hills, California. Aunque Volcker dijo que ve indicios de que la economía está “en las primeras etapas de una recuperación”, también advirtió que “es demasiado pronto para regresar a la normalidad”.

“Los “decepcionantes” datos de empleo de septiembre indican que a Estados Unidos le costará cuatro años recuperar todos los puestos de trabajo perdidos en la última recesión, según apuntan economistas de JPMorgan”. EEUU no recuperará los empleos perdidos hasta 2013, según JP Morgan (El Economista - 6/10/09)

El informe emitido la semana pasada por el Departamento del Trabajo refuerza “el mensaje de que incluso nuestro pronóstico de crecimiento superior a la tendencia no producirá salud económica”, escribieron Bruce Kasman, economista jefe de JPMorgan, y David Hensley, el director de coordinación económica mundial, en una nota a clientes el 2 de octubre.

“A un ritmo de crecimiento sostenido del 3,5%, a la economía probablemente le tome hasta 2013 restaurar los empleos perdidos durante la crisis”, han comentado Kasman y Hensley.

“Un año después de que la economía estadounidense se hundiera por culpa del estallido de la burbuja inmobiliaria, el crédito para los consumidores se sigue contrayendo”. La contracción del crédito amenaza el repunte de EEUU. (The Wall Street Journal - 8/10/09) 

La caída constituye una prueba contundente de que los bancos y las compañías de crédito en EE.UU. han pisado el freno en la concesión de préstamos, debido a su exposición al tambaleante mercado inmobiliario. Sin embargo, también refleja la renuencia de los estadounidenses a tener grandes deudas en un momento en que el mercado laboral está en estado crítico y el valor de sus viviendas se ha precipitado.

En general, el crédito de consumo ha descendido en unos US$ 119.000 millones, un 4,6% frente a su máximo de julio de 2008, cuando alcanzó los US$ 2,46 billones (millones de millones).

Este retroceso en el otorgamiento de préstamos y la resultante renuencia a gastar tienen importantes consecuencias para la economía mundial, ya que el consumo representa en torno al 70% del Producto Interno Bruto de EEUU y la economía estadounidense representa cerca de una quinta parte de la economía global.

Aunque la reducción del gigantesco endeudamiento estadounidense puede ser positiva a largo plazo, en el corto plazo podría frenar su recuperación.

“La economía de EEUU está orientada hacia el consumo”, afirma Jason DeSena Trennert, estratega jefe de inversión de Strategas Investment Partners. “Será difícil que crezca si el consumidor sigue (reduciendo su deuda)... Eso significa que dependeremos del gasto fiscal para llenar el vacío”.

Tras pasar años gastando más de lo que ganaban, muchos estadounidenses han visto cómo su patrimonio ha caído en casi US$ 11 billones, contando la pérdida de valor de sus viviendas y de sus cuentas de jubilación. Esto sugiere que en los próximos meses las familias seguirán ahorrando para pagar sus cuentas, un proceso que en la jerga de los economistas se conoce como “desapalancamiento”.
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(A continuación, un gráfico muy importante)

Fuente: Fondo Monetario Internacional

World Economic Outlook Database, Octubre 2009
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“La peor recesión desde la Gran Depresión ha dejado un panorama desolador que pesará sobre el mercado laboral y la economía estadounidense durante varios años, según los economistas que participaron en la encuesta más reciente de The Wall Street Journal”. El desempleo en EEUU seguirá alto, pese al repunte económico (The Wall Street Journal - 9/10/09) 

Los 48 economistas consultados esperan que, tras cuatro trimestres de contracción, la economía se recupere en el tercer trimestre con un crecimiento anualizado y ajustado por factores estacionales de 3,1%. La expansión continuará durante el primer semestre del 2010, aunque a un ritmo más pausado.

Sin embargo, la enorme crisis ha dejado una herida abierta en el mercado laboral que tardará años en sanar. En promedio, los economistas prevén que el desempleo en EE.UU. no descenderá por debajo del 6% antes de 2013. En septiembre, el desempleo llegó al 9,8%.

“Nunca antes las empresas despidieron a tantos trabajadores con tanta celeridad, tantas personas que están buscando empleo no lo encontraron, ni tantos se retiraron de la fuerza laboral como en las circunstancias actuales”, dijo Allen Sinai, de Decision Economics.

“A pesar de la bajada de los tipos y de la reducción de los precios de los pisos en la mayoría de las ciudades de EEUU, economistas y ejecutivos financieros anticipan un incremento de los embargos hipotecarios por el aumento del paro. De momento, el 13% de las familias pierden su casa”. Los embargos se disparan en EEUU: el 13% de las familias pierde su casa (Libertad Digital - 16/10/09)  

Según revela E. Scott Reckard, en un artículo que publica Los Angeles Times, las ejecuciones hipotecarias se van a volver a disparar, después de registrar una desaceleración en los últimos meses. La razón: la sangría laboral provoca que muchos préstamos para la compra de casas dejen de pagarse. Muchas hipotecas que hasta ahora eran sanas (prime) ahora son activos “tóxicos” para los bancos (subprime).

Según las cifras de la patronal, el volumen de crédito hipotecario de EEUU ha bajado de los 2 billones de dólares (trillones en el sistema anglosajón), a los 1,5 billones previstos para 2010, según explica Brinkmann.

En la misma línea se pronuncia David B. Lowman, director ejecutivo del área hipotecaria de JP Morgan. “En esta crisis hay muchas personas que no pueden hacer frente a sus cuotas hipotecarias y todavía no hemos llegado al techo”, señala.

De momento, la pérdida de empleos ha dejado a más de un 13% de familias sin casa, después de haber sido embargados, según los datos de la patronal hipotecaria de EEUU. El problema afecta especialmente concentrado en California, Nevada, Arizona y Florida.

- La movilidad social negativa de los jóvenes (El Mundo - 18/10/09) 

 (Por Robert Samuelson)

Cada generación de estadounidenses debería tener mejor calidad de vida que su antecesora. Esa es la definición estrella de progreso económico para los norteamericanos. Sin embargo, en el caso de los jóvenes de hoy en día, puede tratarse de un espejismo. Un mayor gasto en salud, precios de la energía más altos y gobiernos al límite a todos los niveles pueden apretar los ingresos disponibles futuros -la liquidez de la gente- y los servicios públicos. ¿Estamos condenando a nuestros hijos a una movilidad social negativa?

Buena pregunta. Teniendo en cuenta hasta qué punto el gasto sanitario puede comprometer el futuro nivel de vida, tendría que ocupar el centro del debate de la reforma. En su lugar, se ignora voluntariamente. Una opinión muy manida es la que dice que el crecimiento de la economía estadounidense hará que los jóvenes sean tan ricos respecto a sus padres que podrán sufragar un sector sanitario mayor y seguir disfrutando de un gran aumento en su nivel de vida. Quejarse de una atención sanitaria más generosa es así egoísta. Es un argumento convincente, pero, lamentablemente, no es cierto.

(Vea la tabla de la derecha). Retrata a la economía norteamericana desde 1980, con la proyección del ejercicio 2030 que hace Moody's Economy.com. La proyección supone que la recesión acaba y que el crecimiento se reanuda. A primera vista, la tabla sugiere que el crecimiento económico podrá financiar con holgura una mayor atención médica. En el año 2007, la producción neta de la economía -el producto interior bruto, nuestra renta nacional- fue de 13,3 billones de dólares. En 2030, se proyecta en los 22,6 billones de dólares, un considerable incremento del 70%. (Todas las cifras están en dólares ajustados a los precios de 2005 para eliminar la inflación.)

Sin duda, eso debiera ser más que suficiente. En realidad no. En primer lugar, se proyecta que el crecimiento de la economía aminorará en el futuro, plasmando un envejecimiento de la población. Muchos trabajadores se jubilan y la población activa no se expande mucho. De 1980 a 2007, el PIB creció a un ritmo medio del 3,1% anual. De 2007 a 2030, Moody's proyecta un 2,4% anual.

Después, es necesario ajustar la población. En 2007, había 302 millones de estadounidenses; en 2030, se espera que la cifra ronde los 375 millones. Como resultado, el PIB per cápita -el importe de la renta media de cada estadounidense, aunque (obviamente) algunos ganan más y otros menos- crece aún más lentamente. De 2007 a 2030, se proyecta un aumento de 43.900 dólares hasta los 60.600. Es un incremento del 38, ó 1,4 puntos anuales, todavía por debajo del 2.

A menos que se controle, el crecimiento del gasto sanitario absorberá gran parte de ese aumento. El aumento del PIB per cápita de 2007 a 2030 es de 16.700 dólares. Si el gasto sanitario sigue creciendo al ritmo que hemos visto, podría saltar de 7.100 dólares por persona en 2007 a 15.300 dólares en 2030. Este aumento de 8.200 dólares es la mitad del incremento neto (16.700 dólares) de los ingresos per cápita. Para los expertos de la legislación esto da por sentado que el gasto sanitario crece dos puntos porcentuales más que el PIB per cápita, la tendencia de los ejercicios 1975 a 2005.

La movilidad social negativa es probable. Ampliar el gasto sanitario sube los impuestos (para financiar la protección pública), reduce el sueldo neto tras retenciones (sufragando así el seguro médico pagado por la empresa) o eleva el gasto médico no cubierto. También aparecen otras tensiones presupuestarias: aumento de los precios de la energía para combatir el calentamiento global; subida de los impuestos para financiar las pensiones estatales y locales infradotadas y el mantenimiento de infraestructuras; aumento de los impuestos federales para sanear el déficit y las pensiones de los jubilados (gran parte de lo cual plasma el gasto sanitario). Las tensiones minarán el nivel de vida y el resto de los servicios públicos (escuelas, policía, defensa).

El futuro de la juventud se ha visto acusadamente hipotecado. En conjunto, todas estas necesidades anularían las subidas de la renta per cápita, especialmente si la coyuntura de la economía, lastrada por los impuestos más altos o los déficit presupuestarios, se deteriora. Un estudio realizado por Steven Nyce y Sylvester Schieber, de la consultora Watson Wyatt Worldwide, examina solamente el gasto sanitario. La prolongación de las tendencias actuales se traduciría en un «descenso en picado de los salarios al extremo del espectro de ingresos y un crecimiento salarial muy lento. Estos deprimentes resultados salariales se mantendrán por lo menos durante las próximas dos décadas».

Cierto. La atención médica adicional aumenta nuestro bienestar. Algunos cuidados prolongan la esperanza de vida y mejoran la calidad de vida. Pero la conexión entre estar sano y un mayor gasto sanitario es imprecisa. La salud de la mayoría de la gente es reflejo de hábitos personales y suerte. Reciben pocas prestaciones a cambio de un gasto elevado. El 50% más saludable de los estadounidenses apenas representan el 3% del gasto anual, según informa la Kaiser Family Foundation; el 15% más proclive a enfermar representa casi el 75%. La mitad del gasto se destina a los mayores de 55 años, una tercera parte a los mayores de 65. Cualquier ampliación de la sanidad tiende a ser una transferencia de riqueza de los jóvenes a los ancianos.

El camino a la movilidad negativa está cargado de buenas intenciones. El debate sanitario se ha centrado en asegurar a los que no tienen seguro y restar hincapié al control del derroche, gran parte del cual es ineficaz. Las prioridades deberían haberse invertido. La posibilidad de reordenar el conglomerado médico-industrial con vistas a frenar el gasto y mejorar la atención ha caído en su mayor parte en saco roto. Algunos llaman a esto reforma, pero nadie lo llamaría progreso.

(Robert Samuelson es analista del diario The Washington Post)

“De la avalancha de malos datos, al menos dos sí pueden ser calificados de “brotes verdes” en la UE. Se trata del aumento récord de la tasa de ahorro y de la brusca caída de la inversión. Por el contrario, la fortaleza del euro y, sobre todo, el creciente déficit público son riesgos a tener en cuenta”… Un brote verde que sí arraiga en la UE: más ahorro y menos inversión (Libertad Digital - 30/10/09)

La tasa de ahorro de los hogares de la eurozona se situó en el segundo trimestre en el 16,5%, medio punto más que en el primer trimestre (16%), mientras que en la Europa de los 27 se incrementó nueve décimas hasta el 14,4%. Se trata de la mayor tasa de ahorro desde que existen mediciones a nivel comunitario (1999).
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Asimismo, disminuye la tasa de inversión privada de hogares y empresas europeas. En concreto, cayó un 20,8% interanual en el segundo trimestre en la UE27 frente al 21,4% del anterior, al igual que en la zona euro. Se trata nuevamente de la cifra más baja desde el inicio de la serie (1999).
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Sin ahorro y reestructuración empresarial la recuperación es inviable, en contra de lo que piensan la mayoría de economistas y gobiernos, dedicados a fomentar el consumo y rescatar actividades productivas y compañías inviables, -siempre con dinero público-.

Por último, según las últimas estimaciones de la Comisión Europea (CE), la crisis podría reducir a más de la mitad el crecimiento potencial del área del euro en 2008-2010, desde tasas próximas al 2% registradas en el período 2000-2006. Es decir, un crecimiento potencial del 1% a medio y largo plazo.
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“La tasa de desempleo en Estados Unidos aumentó en octubre a su nivel más alto en más de 26 años y las empresas eliminaron un número mayor de empleos que el previsto, una señal de que el mercado laboral sigue atravesando por dificultades a medida que la economía del país sale de su severa recesión”. La tasa de desempleo de EEUU asciende al 10,2%, un máximo de 26 años (The Wall Street Journal - 6/11/09)

La tasa de desempleo ascendió 0,4 puntos porcentuales al 10,2%. La tasa se ubicaba por debajo del 6% en julio del 2008.

La economía estadounidense, en tanto, ha perdido 8,2 millones de empleos desde que la recesión comenzó en diciembre del 2007, mientras que la tasa de desempleo ha crecido en 5,3 puntos porcentuales.

“Muchos de los comentaristas económicos de Estados Unidos se quedaron el viernes de piedra al conocer que, el pasado mes de octubre, la cifra de paro en aquel país se había situado en el 10,2%, el nivel más alto desde 1983”. Hip, hip, hurra… el paro real en Estados Unidos es del 17,5% (El Confidencial - 9/11/09)

Más allá de la capacidad que se tiene de cocinar las cifras en Estados Unidos, y que pasa por el ajuste temporal o la ilusión de nuevos empleos por la mera aplicación del ratio nacimientos/defunciones, lo cierto es que si a la cifra de paro nominal se le añaden los desempleados que no buscan empleo, los que han quedado fuera de las listas por haber agotado plazos  y los que han aceptado un trabajo temporal pero su objetivo es un trabajo fijo, el llamado underemployment, la cuantía se dispara hasta el 17,5%, esto es: prácticamente uno de cada cinco ciudadanos en edad laboral. De hecho, los malvados de Shadow Stats elevan esa cifra al 22%. Y aquí nos asustamos cuando se nos habla de que veremos en España el 20% el año que viene…

El problema, como se encarga de contextualizar este editorial del NYT sobre el particular es que, por más que el mercado bursátil advierta de una recuperación del sector privado de la economía, nada cabe  esperar de éste en términos de creación de puestos de trabajo.

“El prestigioso inversor John Mauldin, presidente de Millennium Wave Investments,  pronostica una recesión en W en EEUU. Tras el dato favorable de crecimiento económico en el tercer trimestre (3,5%), Mauldin prevé que “volveremos a la recesión” en 2011, y alerta sobre la burbuja bursátil en Wall Street”. John Mauldin prevé que EEUU regresará a la recesión en 2011 (Libertad Digital - 9/11/09)

“Estados Unidos se recupera, pero muy despacio. La tasa de desempleo está muy alta (más del 10%)”. Además, “si uno cuenta la gente que está part-time buscando trabajo, entonces la tasa está más cerca del 20% (...) Nadie en mi generación se acuerda de esto. Ahora vamos a tener desempleo crónico por un tiempo largo. Eso va a limitar el potencial de crecimiento. También creo que Estados Unidos va a volver a caer en recesión en 2011, porque vamos a tener el mayor aumento de impuestos que hayamos visto antes”.

“La economía de EEUU permanece en una situación de plena angustia, según un índice alternativo al PIB elaborado por la Foundation for Economic Education. En la actual recesión este indicador ha alcanzado su valor máximo (61,7 puntos) desde 1975, cuando EEUU se enfrentó a la estanflación”. Indicador alternativo al PIB - El “Índice de Angustia” en EEUU registra su peor dato desde la crisis de los 70 (Libertad Digital - 10/11/09)

La mayoría de la profesión y analistas aceptan el PIB como el mejor indicador para trazar el comportamiento de una economía. Aunque como siempre, hay excepciones. Una de las más sonadas es la del Premio Nobel Joseph Stiglitz, quien lo califica de “pasado de moda y engañoso”. Otros economistas de renombre del siglo XX como Ludwig von Mises y Friedrich Hayek también eran muy críticos con este tipo de indicadores.

Pero hay quienes no se quedan en una simple crítica de estos indicadores y proponen originales alternativas. Éste es el caso de la Foundation for Economic Education (FEE), histórico centro de difusión y enseñanza de ideas económicas desde la óptica de la defensa de la libertad individual y la propiedad privada.

Una de las consecuencias más palpables de la actual crisis económica es el aumento de la incertidumbre, el miedo, la desconfianza, la preocupación y el sufrimiento entre la gente. La excesiva despreocupación y alegría financieras del periodo anterior se ha dado la vuelta para la mayoría de la gente.

Ahora, el temor a la pérdida del empleo en algunos casos, la preocupación por no encontrar uno, la estimación de tener que pagar impuestos más altos en el futuro o la posibilidad de que suban pronto los tipos de interés son cuestiones desafortunadamente reales, y cercanas.

Con el objetivo de captar estos sentimientos a nivel social, de la manera más simple, es para lo que el FEE ha diseñado un índice alternativo del estado de la economía estadounidense, llamado el Índice de la Angustia (Distress Index).

Este indicador junta en un solo índice varios indicadores ampliamente aceptados y oficialmente medidos, que son: el desempleo, el Índice de Precios al Consumo (IPC), el Producto Interior Bruto (PIB), la Utilización de la Capacidad Total de la economía (que es una medida del nivel de uso de los bienes de capital disponibles), y las obligaciones financieras de las familias como porcentaje de su renta disponible.

Para los especialistas del FEE los dos puntos fuertes de este índice son, en primer lugar, que “nos ofrecen una herramienta para interpretar lo que los medios de comunicación y el Gobierno nos cuenta sobre la economía”, y segundo, que esperan dé voz al contribuyente y a las duras condiciones por las que está pasando en estos tiempos.

No obstante, reconocen acertadamente la notable limitación de este tipo de estadísticas: “Ninguna estadística contendrá por completo lo que está sucediendo en la economía real (...) formada por individuos que viven, respiran, planifican y actúan. Las estadísticas son simplemente una abstracción, y como tal, imperfectas”.

Estos analistas también incluyen la media del índice por cada presidente durante estos 40 años. Bill Clinton tiene el honor de presentar la media más baja (38), mientras que a Obama le pasa justo lo contrario (60,3 puntos).

El siguiente cuadro ofrece una perspectiva histórica desde 1967 hasta la actualidad del índice, cuyo mínimo fue alcanzado en el año 1973 (29,5 puntos), mientras que su máximo tuvo lugar tan sólo dos años más tarde (63,9) -los tramos en amarillo indican recesiones-:
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Los niveles vistos en la actual recesión -con un máximo en 61,7- son los más altos desde 1975, lo que refleja la situación de estanflación que sufrió EEUU en la dura década de los años 70.

A pesar de la noticia del aumento del PIB anunciada en los últimos días, los analistas del FEE advierten de que “la economía todavía permanece en una profunda angustia”. Y es que, buena parte de este dato está inflado por el gasto público.

Además, el desempleo sigue subiendo, escalando al 10,2% en su medida oficial. Sin embargo, otros indicadores que toman en consideración a los trabajadores que se han cansado de buscar un empleo están muy por encima: en el 17,5% considerando a los trabajadores desanimados en el corto plazo -en el último año-, y en el 22,1% incluyendo a los de largo plazo. Y por si esto fuera poco, el último viernes los reguladores del Fondo de Cobertura de Depósitos de EEUU (FDIC) cerraron otros cinco bancos, haciendo escalar el número de quiebras bancarias a 120 en lo que va de año.

Por otro lado, el economista e investigador Robert Higgs, quien acuñó el concepto de “incertidumbre de régimen” -la incapacidad para predecir con cierta seguridad cómo el gobierno tratará en el futuro los derechos de propiedad privada- para explicar la excesiva prolongación de la Gran Depresión, ofrecía más evidencia de que en la actualidad también podemos estar pasando por el mismo tipo de incertidumbre.

Ésta se refería a que ha aumentado considerablemente el dinero en efectivo que las empresas atesoran y los activos corrientes (a muy corto plazo) que poseen en balance, alcanzando niveles que no se veían en los últimos 40 años, según The Wall Street Journal. 

Aunque puede haber otras causas, Higgs afirmaba que esto “puede reflejar la incertidumbre de régimen imperante en la actualidad”, y hace el paralelismo con la situación entre 1935-1940.

“Si usted piensa que el hambre es un mal ajeno al primer mundo se equivoca. Más de 49 millones de estadounidenses sufrieron una constante “inseguridad alimentaria” durante el año pasado, 13 millones más que en 2007, según denuncia un informe del Departamento de Agricultura de EEUU. Esta cifra indica que uno de cada seis hogares tiene problemas para conseguir suficiente comida en la primera economía del mundo. Y, lo que es peor, el número de niños norteamericanos que padecen de hambre aumentó de 11 a 17 millones, una cantidad récord desde que Washington comenzó a estudiar el fenómeno hace 14 años”. - El “sueño americano” de 49 millones de estadounidenses es comer (El Confidencial - 21/11/09)
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El 'hogar' de un vagabundo en Sacramento, California (Reuters).

El Gobierno clasifica a las familias como “food secure” o “food insecure” basándose en un cuestionario que analiza sus hábitos alimenticios en los últimos doce meses. Entre otras cuestiones, se les pregunta si los padres o sus hijos han pasado alguna vez un día entero sin comer porque no tenían suficiente dinero para comprar alimentos. La cantidad de respuestas afirmativas da una idea de la dimensión del problema, que ya ha provocado que medios estadounidenses exijan a Barack Obama que amplíe los programas federales de nutrición ya existentes.      

Un tercio de los hogares con problemas económicos sufre lo que los investigadores denominan eufemísticamente como una “muy baja seguridad alimentaria”. Es decir, sus miembros no comen dos veces al día, reducen considerablemente las raciones o, simplemente, no tienen suficiente dinero para comprar comida. Las familias sin recursos suelen alimentar primero a sus hijos, protegiéndoles del hambre todo lo que pueden. Sin embargo, el informe denuncia que el número de niños expuestos a una “muy baja seguridad alimentaria” pasó de 323.000 a 506.000 en el año 2007. 

A esto se suma un dato preocupante: otro estudio federal muestra que, antes incluso de que estallase la crisis, más de dos tercios de las familias definidas como “food insecure” tienen entre sus miembros a uno o más trabajadores a tiempo completo. Lo que indica, según el New York Times, que millones de estadounidenses estaban atrapados en empleos con sueldos basura antes de que la recesión redujese aún más sus posibilidades de alimentar adecuadamente a sus hijos. 

La clase media se empobrece  

Pese a que Washington anunció recientemente un crecimiento del 3,5% del PIB en el tercer trimestre, es decir, que la peor crisis desde 1929 ya ha sido superada, no son pocos los analistas que opinan que la mayoría de estadounidenses afronta una gran depresión. El acusado descenso de los precios de la vivienda está empobreciendo aún más a las clases medias y bajas, cuyo patrimonio principal es una casa. Mientras, la subida del mercado de valores está haciendo más ricos a los que ya lo eran, porque su patrimonio principal son acciones.   

“La proporción de propietarios de viviendas en Estados Unidos cuyas hipotecas tienen un valor superior al de sus propiedades ha ascendido a cerca del 23%, lo que amenaza las perspectivas de una recuperación sostenida en el sector inmobiliario del país”. En EEUU una de cada cuatro hipotecas vale más que el inmueble (The Wall Street Journal - 24/11/09)

Casi 10,7 millones de hogares tenían en el tercer trimestre un valor negativo de propiedad libre de cargos, según First American CoreLogic, una compañía de Santa Ana, California, que compila información sobre bienes raíces.

Estas viviendas cuyo precio de mercado es inferior al valor de su hipoteca representan un obstáculo para la recuperación del sector inmobiliario, debido a que es probable que las propiedades entren en un proceso de ejecución bancaria y sean puestas en un mercado ya saturado.

Los precios de las viviendas han caído tanto que 5,3 millones de hogares estadounidenses tienen hipotecas que son al menos un 20% superiores al valor de la propiedad, según el informe de First American. Más de 520.000 de estos prestatarios han recibido una notificación de incumplimiento, según First American.

La mayoría de los propietarios en Estados Unidos aún cuenta con una vivienda que tiene parte de su valor libre de cargos y casi 24 millones de viviendas ocupadas por sus dueños no tienen una hipoteca, de acuerdo a cifras de la Oficina de Censos.

Una fatal arrogancia (lecturas recomendadas)

- Taleb: “Los líderes incompetentes amenazan la recuperación” (El Economista - 13/8/0) 
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         Foto de familia de la última reunión del G-20 celebrada en abril en Londres

Los políticos incompetentes son los responsables de la crisis financiera en que nos encontramos y no nos sacarán de ella hasta que no se adopten grandes cambios. Quien dice esto no es cualquiera, sino Nassim Taleb, el famosísimo autor del libro El cisne negro, en una entrevista políticamente muy incorrecta concedida ayer a la CNBC.

El término “cisne negro” hace referencia a acontecimientos drásticos e impredecibles... como la crisis que estalló en 2007 y que asoló el sistema financiero mundial en 2008. A juicio de Taleb, la enorme deuda, el mantenimiento en el tiempo de un elevado paro y un sistema que recompensa el mal comportamiento lastrarán la recuperación económica.

“Es una cuestión de riesgo y responsabilidad, y yo creo que los riesgos que estaban ahí antes todavía están ahí”, afirma Taleb. “Todavía tenemos un altísimo nivel de deuda, y todavía tenemos un liderazgo que es literalmente incompetente”, añade sin tapujos.

Y va todavía más allá: “Ellos no vieron el problema y no miran al núcleo del problema. Hay un elefante en la habitación y no lo identificaron”. Tampoco le tiembla el pulso a la hora de señalar con el dedo al presidente de la Reserva Federal, Ben Bernanke, y al mismísimo Obama. En su opinión, los políticos tienen que empezar a convertir deuda en capital, pero, en vez de eso, continúan las políticas que crearon la crisis.

“No me parece que se hayan afrontado cambios estructurales. No parece que sean plenamente conscientes del problema, o bien están haciendo la vista gorda porque no quieren administrar la dura medicina que hace falta”, les acusa.

Y ya puestos, considera que sería un gran error por parte de Obama renovar el mandato de Bernanke, que expira en enero. “Bernanke pertenece a una escuela de economistas que no está en sincronía con nuestro complejo sistema. Manteniendo ahí a Bernanke estás premiando el fracaso”, nada menos. 

Taleb se ganó reputación de bajista tras la publicación de su famoso libro en 2007, en el que alertaba de que los bancos eran susceptibles de sufrir pérdidas más allá de los que los modelos podían predecir; he ahí el “cisne negro”, esa rareza que puede ser muy improbable pero ocurre. El colapso del sistema financiero se produjo poco después.

Pese a todo, este gurú no se considera un pesimista, sino que sólo está preocupado por un sistema que da beneficios fiscales a negocios fracasados y recompensa a la gente que compró vehículos que consumían mucha gasolina y ya no los quiere (el programa “Cash for Clunkers” del Gobierno de EEUU).

“No es pesimismo, estoy advirtiendo frente a la falta de comprensión de la enfermedad. A veces ves pacientes que se encuentran muy bien, pero tienen cáncer. A largo plazo, no es práctico tratar a un paciente de su dolor de cabeza cuando tiene cáncer de pulmón”, concluye en una comparación radical.

- Habla el autor de “El cisne negro” - Taleb: los gobiernos “están transformando el tumor en una metástasis” (Libertad Digital - 22/9/09)

Nassim Taleb es uno de esos economistas que han salido reforzados con la debacle financiera que comenzó hace ya dos años. Critica los rescates del Gobierno de EEUU, y afirma que lo que hay que hacer es reducir el nivel de deuda y apalancamiento de la economía. ¿La receta? “Sangre, sudor y lágrimas”.

(Por Ángel Martín)

De carácter científico escéptico, los acontecimientos recientes han dado la razón a Taleb en lo vulnerable del sistema económico global y lo impredecible de ciertos eventos sociales y económicos, frente a quienes creen, mediante sus sofisticados modelos matemáticos, que controlan gran parte de las variables relevantes para predecir el futuro. 

En esta dirección ha ido su principal obra investigadora, así como sus últimos libros: “¿Existe la suerte? Engañados por el azar” (2004) Y “El cisne negro: el impacto de lo altamente improbable” (2007), cuyos títulos hablan por sí mismos.

El excesivo apalancamiento de distintos sectores económicos -los bancos, las familias y ahora los gobiernos- y la asunción de riesgos casi ilimitada han sido dos particularidades de los años de auge económico, dos fenómenos que no se cansa en destacar y que están claramente relacionados con lo anterior. 

Ahora, con la llegada de la crisis financiera y la demostración de la fragilidad del sistema bancario, este autor se ha caracterizado por sus ataques al establishment financiero, económico y político; ni Wall Street -donde trabajó como operador durante unos 20 años-, ni Washington D.C., ni las posiciones más prestigiosas de la academia en Princeton, Berkeley o Chicago se libran de sus sagaces críticas.

Recientemente, Taleb testificó ante el Congreso de los Estados Unidos, donde advirtió del peligro y la vulnerabilidad de todo el sistema causado por el excesivo tamaño y peso de las instituciones financieras sobre las economías y el sobreapalancamiento, y de los incentivos perversos que genera la doctrina too big to fail (“demasiado grande para caer”, por la que se justifican los rescates públicos de entidades enteras con problemas).

Asimismo, dejó claro que el sistema económico que reina, y ha reinado en los años de auge en el mundo desarrollado, no se puede calificar como de libre mercado: lo que existe, afirma, es un sistema en que las pérdidas se socializan y difuminan por toda la sociedad, mientras que los beneficios son privados. Y es que, el capitalismo no sólo consiste en ofrecer recompensas, sino también castigos, según argumentaba.

Preguntado por su opinión acerca de los rescates públicos, afirmó que le parecían actuaciones irresponsables, dado el enorme nivel de deuda del país norteamericano. Para Taleb, lo que se debería hacer sería reducir el nivel de deuda y apalancamiento presente en la economía. Sin embargo, los planes de estímulo sólo transforman la deuda privada en deuda pública, cargas financieras que tendrán que ser soportadas por las siguientes generaciones de contribuyentes.

Además de su intervención en el Congreso, Nassim Taleb fue entrevistado por The Globe and Mail, donde respondió con lúcidas reflexiones sobre la economía global. El prestigioso bloguero de Global Economic Trend Analysis, Mike “Mish”, se hizo eco de estas declaraciones, sobre las que lanzó dos ideas: los fundamentos de la economía global no han cambiado en absoluto gracias a las erróneas acciones de los banqueros centrales, y el mundo en su conjunto se dirige hacia los pasos de Japón -estancamiento con deflación y mantenimiento durante largos años de niveles de deuda enormes-. 

A continuación ofrecemos a nuestros lectores las partes más interesantes de la entrevista con Nassim Taleb:

Pregunta (P): Los banqueros centrales dicen que la recesión se ha acabado, ¿podemos relajarnos?

Respuesta de Nassim Taleb (R): En absoluto, los banqueros centrales no tienen ni idea. La crisis financiera era perfectamente predecible. Ellos ignoraron el espectacular aumento en el apalancamiento desde 1980.

Después de acabar El cisne negro (2007) me di cuenta de que había un cáncer. El cáncer era un enorme aumento en la toma de riesgos basado en la falta de comprensión de la realidad. El segundo problema era el riesgo oculto de los nuevos productos financieros (como los CDS). Y el tercero es la interdependencia entre las instituciones financieras.

P: ¿Pero no son esos los mismos problemas que se supone estamos arreglando?

R: Todos esos problemas todavía están aquí. Hoy todavía tenemos la misma cantidad de deuda, pero ahora pertenece a los gobiernos. Normalmente la deuda se destruiría y convertiría en aire. La deuda es un error entre el prestamista y el prestatario, y ambos tendrían que sufrir. Pero el gobierno está socializando todas esas pérdidas al transformarlas en cargas financieras para sus hijos, nietos y bisnietos.

¿Cuál es el efecto? Ha aparecido el doctor y ha aliviado los síntomas del paciente, y ha transformado el tumor en una metástasis. Todavía tenemos la misma enfermedad. Todavía tenemos demasiada deuda, demasiados bancos grandes, demasiada garantía estatal a la toma de riesgos. Y ahora tenemos seis millones más de americanos que están desempleados -muchos más si se contara el desempleo oculto-.

P: ¿Está diciendo que los EEUU no deberían haber acometido todos estos rescates? ¿Cuál era la alternativa?

R: Sangre, sudor y lágrimas. Buena parte del crecimiento de los años pasados era crecimiento falso derivado de la deuda. Así que traguemos las pérdidas, dignifiquémonos y pasemos a otra cosa. Deduzco que no está demasiado impresionada con los que están manejando la crisis en Washington.

¡Ben Bernanke (presidente de la FED) no ha salvado nada! Él no debería estar permitido en Washington. Es como un médico que no ve la metástasis y dice que el paciente está muy bien. Lo primero que diría a  los funcionarios chinos es, ¿cómo pueden comprar bonos americanos estando Larry Summers -principal asesor económico del presidente Obama, anterior presidente de Harvard y antiguo secretario del Tesoro- ahí?

Él es un ejemplo de libro de alguien demasiado seguro de sí mismo. Mire lo que sucedió a las finanzas de Harvard. Incurrieron en demasiados riesgos que no entendían, y fue un desastre. Esa es la mentalidad de Larry Summers.

P: Aquí  en Canadá estamos bastante bien debido a que nuestros bancos están en buena situación y hemos escapado relativamente del desastre. ¿Qué piensa de esto?

R: Es cierto. En Canadá están más aislados que otros. Pero de ninguna manera se puede escapar de los errores cometidos por otros. Les costarán algo menos. Pero si acabamos en hiperinflación, Canadá será el mejor lugar del mundo para estar. Tienen energía y minerales. No están sobreespecializados. Son autosuficientes.

P: El gobierno canadiense está  prometiendo que podemos deshacernos de nuestro déficit antes de 2015. ¿Alguna opinión sobre eso?

R: Los gobiernos nunca han acertado en sus proyecciones hasta el momento, ¿por qué iban a hacerlo ahora?

P: Entonces, si todo el mundo todavía está en el camino equivocado, ¿cuál es el camino bueno?

R: Mi principal idea es reducir el riesgo en la sociedad desarrollando un sistema que pueda resistir al error humano, no un sistema donde el error humano domine. El primer paso es asegurarse de que ninguna institución financiera es demasiado grande para caer. Luego, asegurarse de que los gobiernos no favorezcan a las grandes compañías. Los gobiernos deberían también reducir el papel de los economistas -éstos no son más de fiar que los astrólogos-, y hacen mucho más daño.

P: ¿Tiene algún consejo sobre cómo los individuos pueden protegerse de perder el 40% de su dinero en este mundo extremadamente arriesgado?

R: Mi consejo es que en vez de invertir en valores de riesgo medio, deberían poner la mayoría de su dinero en valores de bajo riesgo, y sólo un poco en valores de alto riesgo. También, es bueno tener más de una profesión, por si su profesión se pasa de moda. Un operador de Wall Street que también es un bailarín de danza del vientre lo hará mucho mejor que uno que acaba conduciendo un taxi.

- La fatal arrogancia (Autores Invitados)

Los políticos están confiados en que pueden gastar sabiamente billones de tus dólares para rescatar a la economía. La arrogancia de la clase política es impresionante. John Stossel.

Por supuesto, la economía está en una mala situación -aunque los años finales de los 70 y comienzos de los 80 fueron peores en muchos sentidos-. Pero, ¿es verdad que todos los economistas están de acuerdo en que los "estímulos" masivos son la solución?

“Si no actuamos, y actuamos ahora, la crisis se convertirá en una catástrofe”, dijo el Presidente Obama. Si alguien expresa escepticismo, Obama y otros líderes políticos sugieren que los economistas creen unánimemente que el gasto público es la única respuesta. "Existe un consenso de que necesitamos un gran plan de estímulo para que la economía vuelva a estar en forma", dijo Obama.

El líder mayoritario demócrata en el Congreso Steny Hoyer coincidía con el presidente: "Todos los economistas de izquierda a derecha, Republicano o Demócrata, aconseja que tiene que ser un plan (de estímulo, se entiende) muy sustancial".

¿Qué consenso?

Es mentira. No había ningún consenso. De cualquier forma, que exista consenso sobre algo no significa que eso sea cierto. Encontrar a un economista que se opusiera al gasto gubernamental como vía para arreglar la economía era fácil. Más de 200 firmaron una petición oponiéndose a los planes.

“¿Cómo es posible que el Gobierno vaya a ser capaz de gastar un dólar de forma que genere un dólar o más en valor?”, se preguntaba el economista de la George Mason University, Peter Leeson. “Una posibilidad más probable es que el dólar que el Gobierno extrae del sector privado es un dólar que el sector privado no tiene que gastar”.

Leeson se está refiriendo a la falacia de la “ventana rota” que proviene de la historia que cuenta Frédéric Bastiat de un chico que lanza una piedra a la ventana de una tienda. Debido a que el tendero tiene que comprar una nueva ventana, algunos creen que la travesura estimulará la economía local. La falacia está en pasar por alto que el tendero hubiera gastado el dinero de alguna otra forma si no hubiera tenido que reemplazar la ventana.

Cada centavo que el Gobierno gasta, primero tendrá que ser pedido prestado a alguien de la economía -esto es, alguien que ya esté luchando contra los efectos de la recesión sobre sus ingresos, activos, y planificación futura-. Entonces, ¿dónde está el estímulo?

También es arrogante creer que unos pocos hombres en el poder son lo suficientemente listos como para saber de manera precisa cómo gastar billones de tus propios dólares.

“Ellos (los políticos) están aprovechando una corrección de poca gravedad de la economía… Los mercados pasan por correcciones todo el tiempo”, me contó Lydia Ortega de la San Jose State University.

Yo apunté que la gente dice que esta corrección es peor -quizá como la Gran Depresión-. “Pero los mercados necesitan pasar esta corrección”, dijo. “Lo que está sucediendo ahora, lo que está empeorando las cosas, es que la gente no sabe lo que va a pasar. Hay demasiada incertidumbre generada por el gasto del Gobierno”. Cuánto más hace el Gobierno, más esperan los inversores privados*.

“Parte de la razón por la que la gente no está gastando es que no saben qué van a hacer estos personajes de Washington”, dice Howard Baetjer de Towson University. “Japón intentó seis planes de gasto a principios de 1990. ¿El resultado? Una década pérdida de crecimiento”, apunta Ben Powell de Suffolk University. “Son las propias políticas del gobierno las que generaron la burbuja. El gobierno no es la respuesta”.

Preguntando a los del otro lado

Quería preguntar sobre estas cuestiones a los grandes defensores de los rescates. Dos aceptaron en hablar: Maxine Waters de la Comisión financiera del Congreso (House Finance Committee) y el líder mayoritario demócrata Hoyer.

Hoyer reconoció que había “exagerado el caso” cuando dijo que todos los economistas defendían la acción del Gobierno.

¿No fue la burbuja causada por demasiada deuda?

"No hay duda de ello".

Entonces, ¿la respuesta es más deuda?

"La mayoría de economistas creen que sí".

Este estímulo de gasto, ¿va a funcionar?

"Eso espero".

¿Podría generar hiperinflación?

"Esperamos que no".

Bien, eso es reconfortante.

"El Gobierno no puede sentarse y estar de brazos cruzados", me dijo la representante Waters. "Tenemos que inyectar dinero en estos bancos y estos sistemas para que ayuden a funcionar a la economía":

¿Cómo lo van a pagar?

"Hemos pedido prestado dinero antes. Continuamos pidiendo prestado dinero, pero lo devolvemos".

Ella omitió algunas cosas. Deuda significa pagos por intereses e impuestos más altos en el futuro. También implica inflación cuando la Reserva Federal imprime dinero para reducir el valor real de la deuda. Pero los políticos están confiados en que ellos puedan gastar sabiamente billones de tus dólares. La arrogancia de la clase política es impresionante.

NOTAS

*"Mientras más planifica el Estado, más difícil le resulta a los individuos planificar", dijo el premio Nobel en economía Friedrich Hayek.

La generación de incertidumbre por parte de los gobiernos como forma de retrasar la recuperación económica es lo que sucedió en la Gran Depresión gracias a las actuaciones de Roosevelt, que sumieron a la economía en lo que Robert Higgs llama "régimen de incertidumbre".

(Artículo publicado por John Stossel originalmente en The Freeman Ideas on Liberty. Stossel es co-presentador del programa 20/20 en ABC News y autor de Myths, Lies and Downright Stupidity: Get Out the Shovel -Why Everything You Know is Wrong. Copyright 2009 by JFS Productions, Inc. Distributed by Creators Syndicate, Inc.)

¿Para qué sirven los pronósticos? No aciertan ni cuando rectifican. El que quiera creer que crea…

- ¿Qué pasó con los pronósticos económicos? (BBCMundo - 7/9/09)

Los analistas financieros fallaron en anticipar la severidad de la recesión económica que se ha desatado.

Como resultado de eso, tomaron muy pocas medidas correctivas en las etapas iniciales de la crisis, esperando que "la mano invisible" del mercado actuara.

Aún en el momento más crítico del pánico financiero global, el Fondo Monetario Internacional estaba pronosticando apenas una leve desaceleración.

Los pronósticos fueron rápidamente ajustados hacia abajo durante la primera mitad de 2009 y ahora hacia arriba nuevamente, en momentos en que retorna un cierto optimismo.
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Pese a que la crisis crediticia se inició en agosto de 2007, muchos meses después los analistas aún estaban con la mira en la subida de los precios del petróleo y de los alimentos, así como en las presiones inflacionarias que esto generaba.
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En momentos en que se vivía una gran turbulencia en los mercados, el Fondo Monetario Internacional hizo una predicción bastante optimista del crecimiento económico.
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A medida que los efectos de la crisis se hacían evidentes, el FMI ajustó hacia abajo su pronóstico económico mundial.
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En el punto más crítico de la crisis, el FMI predijo que el crecimiento económico mundial iba a ser negativo por primera vez en 60 años.

[image: image98.png]



En la medida en que la crisis se ha suavizado en respuesta a la adopción de planes de estímulo económico, por primera vez el FMI ajustó hacia arriba sus pronósticos.

- Adiós recesión; hola estancamiento (El Confidencial - 1/12/09)
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“El crédito al consumidor en Estados Unidos se redujo 1,7% en octubre, su novena caída mensual consecutiva, algo que constituye la señal más reciente del dramático declive de la financiación disponible para ayudar a impulsar la economía de ese país”. A pesar de signos alentadores, el crédito continúa contrayéndose en EEUU (The Wall Street Journal - 8/12/09)

El descenso de US$ 3.500 millones, calculado por la Reserva Federal (Fed), sitúa en 4% el declive de los préstamos al consumidor respeto a su nivel máximo en julio de 2008. Anteriormente, el crédito al consumo en EEUU, que incluye la deuda de tarjetas de crédito y los préstamos para comprar auto pero excluye las hipotecas, se había expandido por más de medio siglo.

No son sólo los consumidores los que están teniendo dificultades para obtener crédito sino también las empresas.
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“Pese a la mejora general en las condiciones financieras, el crédito sigue restringido para muchos”, dijo Bernanke el lunes, “sobre todo los prestatarios que dependen de los bancos, como los hogares y los pequeños negocios”.

En el proceso de adaptarse a las realidades posteriores a la crisis, los mercados de préstamo de EEUU han cambiado de manera significativa. Sobre todo, los mercados en los que el gobierno es un gran prestatario o actúa como garante se están disparando, mientras algunos mercados de crédito corporativo o de financiación al consumidor se han evaporado.

Un análisis de The Wall Street Journal de datos de la Reserva Federal y de firmas de investigación privada muestra que estos mercados de crédito han reducido su tamaño en 7%, o US$ 1.5 billones (millones de millón) en los dos años acabados a principios de noviembre.

Los mercados financieros que sostienen las tarjetas de crédito, préstamos para comprar auto e hipotecas no respaldadas por el gobierno son entre un 10% y un 40% más pequeños de lo que eran en la segunda mitad de 2007. Por otro lado, la deuda del Tesoro circulante ha aumentado alrededor de 40% a medida que el gobierno trata de financiar su déficit y que los inversionistas buscan refugio en la deuda respaldada por el gobierno. El mercado de títulos respaldados por hipotecas que están garantizadas por el gobierno ha aumentado en 21%.

Mohamed El-Erian, presidente ejecutivo del gigante de inversión en deuda Pacific Investment Management Co., prevé que la economía crecerá sólo entre 1,5% y 2% al año, un ritmo lento comparado con el 3% que normalmente define una expansión saludable en EEUU. “La idea de que vamos a regresar a donde estábamos es falsa", dice El-Erian. "El camino hacia un nuevo comienzo está lleno de baches y efectos significativos a largo plazo”. 

“Sólo en 2009, los propietarios de viviendas estadounidenses perderán casi 500.000 millones de dólares en el valor de sus casas, según un informe publicado el miércoles por el portal inmobiliario Zillow, que mantiene una base de datos sobre decenas de millones de inmuebles”. Los propietarios de vivienda en EEUU pierden 500.000 millones de dólares de patrimonio en 2009 (El Confidencial - 9/12/09)

Sin embargo, se trata de una gran mejora con respecto a 2008 cuando el valor conjunto de se redujo en 3,6 billones de dólares. “El valor de las casas se ha estabilizado significativamente durante la segunda mitad de 2009, e incluso desde junio están subiendo”, señala Stan Humphries, economista jefe de Zillow. 

“La mayoría de los mercados a lo largo del país han tenido un buen verano, impulsados por las rebajas fiscales a los compradores y su combinación con los tipos de interés bajos”, añade Humphries. 

No obstante, pese a la mejoría generalizada del mercado, la destrucción de valor para el conjunto del mercado estadounidense se eleva por encima de los 4 billones de dólares entre 2008 y 2009. 

“La crisis financiera está expulsando a las familias norteamericanas de los servicios que dan los bancos. Uno de cada cuatro hogares no puede acceder a créditos ni a depósitos por sus bajos ingresos y, en muchas ocasiones, se trata de minorías al borde de la exclusión social”.  Uno de cada cuatro hogares de EEUU, excluido del sistema financiero (Libertad Digital - 11/12/09)

Las alarmas han saltado en EEUU después de conocer el último informe del organismo encargado de gestionar el Fondo de Garantía de Depósitos (FDIC, por sus siglas en inglés) sobre el grado de bancarización de las familias del país norteamericano tras el estallido de la crisis financiera.

El informe ha sido elaborado gracias a una encuesta realizada por el organismo en enero de 2009. El estudio, que constituye la encuesta más completa realizada hasta la fecha sobre los hogares sin acceso o con acceso limitado a servicios bancarios, revela que más de una cuarta parte de ellos (25,6%) están fuera del sistema financiero. 

Un porcentaje desproporcionado de esos hogares son de bajos ingresos o de minorías al borde de la exclusión social. 

En cuanto al desglose del dato, el 7,7% de los hogares encuestados no tiene acceso a servicios bancarios, lo equivale a 9 millones de hogares, aproximadamente 17 millones de adultos. Otro 17,9%, ó 21 millones de hogares (aproximadamente 43 millones de adultos), tiene acceso limitado a servicios bancarios.

Entre los principales resultados del estudio, se incluyen los siguientes: 

- La proporción de hogares estadounidenses que no tiene acceso a servicios bancarios varía considerablemente entre los distintos grupos raciales y étnicos. Entre las minorías que están fuera del sistema financiero se incluyen los hogares de raza negra (21,7% de hogares de este colectivo), los hispanos (19,3%) y los indígenas/alaskeños (15,6%). Los grupos raciales que tienen más probabilidades de acceder a servicios bancarios son los asiáticos (3,5%) y los blancos (3,3%). 

-Los hogares con ingresos inferiores a 30.000 dólares anuales representan, por lo menos, el 71% de los hogares sin acceso a servicios bancarios. A nivel nacional, alrededor del 20% de los hogares estadounidenses de bajos ingresos, casi 7 millones de hogares que ganan menos de esta cantidad, no tiene ni siquiera una cuenta bancaria. En contraste, sólo el 4,2% de los hogares con ingresos anuales de hasta 50.000 dólares no tiene acceso a servicios bancarios. 

“Gracias a una inusual confluencia de factores, como hipotecas muy superiores al valor de la vivienda y alquileres a precios de saldo, un número creciente de familias ha concluido que el nuevo sueño americano es alquilar”. El sueño americano ya no es poseer sino alquilar una casa (The Wall Street Journal - 20/12/09)

La creciente disposición de la gente a abandonar su propia parcela de Estados Unidos ilustra un cambio paradójico causado por el colapso del mercado de bienes raíces: pese a que empaña el concepto casi sagrado de la propiedad inmobiliaria, también está despejando el camino a una recuperación económica.

La tasa de propiedad de vivienda de EEUU registra su mayor declive en más de dos décadas, desde 69,2% en 2004 a 67,6% en septiembre de este año.

La firma de evaluación de crédito Experian y la consultora Oliver Wyman predicen que “las cesaciones de pagos estratégicas” por parte de propietarios que en realidad sí pueden pagar probablemente superarán un millón en 2009, más de cuatro veces el nivel de 2007.

Si uno de cada cinco hogares deja de pagar, las pérdidas para bancos e inversionistas podrían superar US$ 400.000 millones. El lado positivo, sin embargo, es una deuda mucho menor que puede ayudar a compensar el aumento del desempleo y poner efectivo en los bolsillos de la gente. Se trata de una inyección que a largo plazo podría valer más que las exenciones fiscales en el paquete de estímulo económico del gobierno.

“Hay un cartel que cuelga en los escaparates de muchos supermercados y pequeños colmados de Nueva York. “Se acepta con gusto ETB-Food Stamps”. Así se denominan popularmente las ayudas económicas que el Gobierno de Estados Unidos entrega para que muchos ciudadanos tengan comida que poner en la mesa. “Para mí es algo muy importante, a diario me supone unos ingresos de 500 a 400 dólares. Sin este dinero, posiblemente habría cerrado”. Hambre en el país más rico - Más de 36,5 millones de personas en EEUU reciben ayudas para comer (La Vanguardia - 21/12/09)

Food stamps (cupones de comida) es como se conocen popularmente las ayudas alimentarias, pero su nombre oficial es SNAP (programa de asistencia para un suplemento de nutrición). Es el lenguaje de la corrección política en algo que a veces provoca las reticencias de los usuarios -por lo que supone de estigma social- y los intentos de los conservadores por suprimir unos programas “poco honorables” para la locomotora del mundo.

En el país más rico del mundo, 36,5 millones de personas se alimentan gracias a estas ayudas, según la última información disponible en el Departamento de Agricultura, que es el encargado de proveer estos fondos. Esto significa que uno de cada ocho estadounidenses participa en este programa. Si se mira más en profundidad, se observa que abarca a uno de cada cuatro niños. 

A partir de diciembre del 2007, fecha en que se sitúa el inicio de la recesión más importante de la economía estadounidense desde la Segunda Guerra Mundial -de la que a título oficial ya se ha salido-, el incremento de usuarios se ha reiterado sin freno. Sin embargo, el periodo comprendido entre mediados del 2008 y del 2009 es cuando se ha alcanzado el tope, lo nunca visto. Más de ocho millones de personas se han incorporado a la lista. Esto representa un alza del 23%, todo un récord desde que se instauró este complemento a finales de la década de los sesenta. 

Al hablar de beneficiarios de las food stamps en ningún momento se hace referencia a los sin techo. Se trata de familias trabajadoras que hasta el inicio de esta crisis se las incluía en el grupo de clase media o media-baja, en gran parte poseedoras de hipotecas o alquileres que se les llevaba el 60% de sus ingresos. 

El batacazo económico les ha dado en la línea de flotación. Muchos de ellos han perdido su ocupación -la tasa de desempleo está en el 10%, algo inédito en 26 años- o han visto como se adelgazaban sus ingresos al bajar los incentivos o las propinas. En el hogar de más de un 40% de los participantes entra un sueldo, insuficiente para atender los gastos. 

“Pasamos por el periodo de máxima urgencia que jamás hemos tenido en la aplicación de nuestras ayudas”, afirma Kevin Concannon, uno de los responsables del Departamento de Agricultura en la aplicación de este programa. “En este país hay hambre”, añade. Jean Daniel, directora de comunicación de esta institución, insiste en que “nunca habíamos visto nada igual”. 

A diario, subraya Daniel, unas 23.000 personas siguen rellenando los formularios para recibir este complemento. ¿Son muchas? Al parecer no. Los datos del Gobierno apuntan que los actuales receptores de las ayudas para alimentos representan sólo un 66% del conjunto de americanos que serían elegibles si dieran el paso. “Es evidente que podríamos crecer aún más”, sostiene la directora de comunicación. Entre 15 y 16 millones más de ciudadanos. 

“Una bola de cristal. O un espejo. O una ventana a través de la cual se pueda ver el futuro. Eso es lo que les gustaría tener a los inversores. Pero como tales instrumentos sólo se hallan en los cuentos, se tendrán que conformar con las predicciones de los analistas. Y, para el 2010, esas predicciones traen noticias buenas, pero también malas”… Los mercados se enfrentan al ocaso de la crisis (Expansión - 31/12/09)
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- ¿Una recuperación sin empleo? (Expansión - 3/1/10)

(Por Richard Freeman) 

¿Quién sufrirá más, y durante más tiempo, la implosión de Wall Street en 2008-2009 y la subsiguiente recesión mundial?

No los banqueros y financieros que crearon el desastre. Algunos financieros, como Bernard Madoff, irán a prisión por fraude. Pero, si bien Madoff fue sólo la punta del iceberg de una mala conducta financiera desenfrenada, la mayoría de los financistas sospechosos no tienen por qué temer un arresto, ya sea porque su comportamiento apenas eludió la ley o porque la indecencia financiera más sutil que el fraude descarado muchas veces es difícil de probar.

Algunos jefes bancarios se retirarán avergonzados, pero con grandes pagos que aliviarán su dolor -como el paracaídas de oro de 55 millones de dólares otorgado a Ken Lewis del Bank of America, y la pensión de 25 millones de libras concedida a Fred Godwin del Royal Bank of Scotland-.

Pero, animados por el dinero del rescate gubernamental, las garantías y los bajos tipos de interés, muchos bancos han comenzado a pagarles a sus altos ejecutivos gigantescos sobresueldos al mismo tiempo que se oponen vigorosamente a toda reforma destinada a restringir su toma de riesgo y compensaciones.

Grandes perdedores

Los grandes perdedores en este desastre económico son los trabajadores en los países avanzados que compraron la noción de flexibilidad laissez-faire del capitalismo al estilo norteamericano. Desde 2007 hasta octubre de 2009, Estados Unidos perdió casi ocho millones de empleos, lo que redujo la relación empleo-población del 63% al 58,5%.

La tasa de desempleo a fines de 2009 estaba por encima del 10%, la duración de la falta de empleo era la más prolongada desde la Gran Depresión, a millones de personas les habían reducido las horas de trabajo y otros millones más estaban demasiado desalentadas por una falta de empleos como para buscar trabajo.

Los avanzados Europa, Canadá y Japón también sufrieron importantes pérdidas de empleos que durarán mucho tiempo. España, que permite contratos temporales generalizados, ha padecido el mayor incremento del desempleo, porque los trabajadores españoles pueden ser despedidos con tanta celeridad como en Estados Unidos. Algunos países -por ejemplo, Alemania, Suecia y Corea del Sur- han “ocultado” su falta de empleo pagando a las empresas para que mantengan a los trabajadores en sus nóminas. Esto puede funcionar en el corto plazo, pero no se puede sostener en el tiempo.

Desde los años 1980 hasta mediados de los años 2000, el empleo quedó cada vez más a la zaga del PIB en las recuperaciones económicas. En Estados Unidos, hubo una recuperación sin empleo durante la presidencia de Bill Clinton hasta el auge de las puntocom en la última parte de los años 1990, y hubo una recuperación sin empleo bajo la presidencia de George W. Bush a raíz de la desaceleración de 2001.

A principios de los años 1990, Suecia sufrió una enorme recesión precipitada por una burbuja inmobiliaria y una crisis bancaria. Su tasa de desempleo subió de 1,8% en 1990 a 9,6% en 1994, antes de tocar un fondo de 5% en 2001. Dieciséis años después de la crisis, la tasa de desempleo estaba en 6,2%, más del triple de la tasa de 1990.

En 1997, Corea sufrió no sólo como consecuencia de la crisis financiera asiática, sino también de la insistencia por parte de Estados Unidos y el Fondo Monetario Internacional para que elevara las tasas de interés y se comprometiera con el “Consenso de Washington” -reformas estructurales para recibir ayuda-.

El desempleo se recuperó, pero principalmente en el sector de los empleos “no regulares” con beneficios limitados, salarios bajos y escasa seguridad laboral. La desigualdad en Corea aumentó de niveles moderados hasta llevar al país a ocupar el segundo lugar (detrás de Estados Unidos) entre los países avanzados de la OCDE.

Debilidad del mercado laboral

La debilidad en el mercado laboral tiene un enorme efecto negativo en el bienestar económico y personal. La gente joven que busca su primer empleo y los trabajadores experimentados que pierden el trabajo en un mercado laboral debilitado sufren pérdidas económicas que durarán durante toda su vida. Los estudios sobre felicidad demuestran que el desempleo reduce la felicidad tanto como la pérdida de un familiar.

Es difícil imaginar que Estados Unidos recupere el pleno empleo en el corto plazo. Desde 1993 hasta 1998, Estados Unidos creó millones de puestos de trabajo, que aumentaron la tasa de empleo en 5,4 puntos porcentuales. Si el empleo empezara a subir a esa tasa en 2010, en 2015 alcanzaría su nivel previo a la recesión. Y una recuperación lenta en Estados Unidos debilitará la recuperación en otros países avanzados, reduciendo también su empleo.

Un período prolongado y doloroso de elevado desempleo va en contra de lo que la mayoría de los expertos creía que alguna vez produciría el modelo económico flexible de Estados Unidos. Desde principios de los años 1990 en adelante, muchos analistas consideraban que el bajo nivel de sindicalización, el empleo a voluntad, la limitada protección laboral legal y la alta rotación de personal de Estados Unidos eran los principales factores que le permitían lograr una tasa de desempleo más baja que en la mayoría de los países de la UE. Muchos países de la OCDE iniciaron varios tipos de reformas de flexibilidad laboral con la esperanza de mejorar sus economías según los lineamientos norteamericanos.

¿La flexibilidad como remedio?

La visión de que la flexibilidad es el factor clave en el empleo ya no es sostenible. En su Panorama del Empleo de 2009, la OCDE analizó crudamente las reformas políticas que favorecía y las encontró deficientes a la hora de ayudar a los países a ajustarse a una recesión financiera. De acuerdo con la OCDE, “no parece haber ninguna razón sólida para esperar que las recientes reformas estructurales incidan en que los mercados laborales de la OCDE hoy sean sustancialmente menos sensibles a las serias desaceleraciones económicas”.

De modo que la lección de la recesión es clara. El punto débil del capitalismo no es el mercado laboral, sino el mercado financiero. En el peor de los casos, los fracasos en el mercado laboral le imponen a la sociedad modestos costes por ineficiencia, mientras que los fracasos del mercado de capital perjudican mucho a la sociedad y son los trabajadores, y no los perpetradores del desastre financiero, los que más sufren. Es más, la globalización hace que el fracaso del mercado de capital de Estados Unidos desparrame miseria en todo el mundo.

Tenemos la obligación, en nombre de los trabajadores que han sido víctimas de esta recesión, de reinventar las finanzas de manera que enriquezcan la economía real y no sólo a los financieros. Esto implica cambiar los incentivos y las reglas que gobiernan el sector financiero. Dado que las economías y empleos de otros países también están en juego, tienen la obligación frente a sus ciudadanos de presionar a Estados Unidos para que elabore reformas financieras sensatas. 

(Profesor de Economía en la Universidad de Harvard. También es investigador principal sobre Mercados Laborales en el Centro para el Desempeño Económico, London School of Economics, y dirige el Science and Engineering Workforce Project (SWEP) en la Oficina Nacional de Investigación Económica. Project Syndicate)

Employment Charts (The Big Picture)

(By Barry Ritholtz - January 9th, 2010)

A few new charts hit my inbox since yesterday’s NFP data was released. These put the current state of the job market into greater perspective. (Click on charts to enlarge)>

Monthly Changes in Non Farm Payroll, 2004-09:

This is a simple chart, showing the gains or losses each month over the past 5 years:
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Chart courtesy of NYT
The employment rate is now al 58,2% - Lowest rate since august 1983HE EM

This to me is a devastating picture of the workforce in the US — at its lowest level in nearly 3 decades:
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Chart courtesy of Gluskin Sheff

Temp Help is Improving

It’s not all glum - Temp help is improving, and tends to be a good early indicator of more hiring to come:
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Chart courtesy of Bruce Steinberg.net
The 2000s were a bust:  Nonfarm payrolls gains by decade (data to 1939).

Straight forward chart showing the lost decade of the 2000s in terms of US job creation:
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>                    The percent of those unemployment 27 weeks and over is now at 40%

Another ugly chart: The unemployed are not easily finding new jobs:
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Chart courtesy of Gluskin Sheff
>

Here is what the 2007-2010 Recession looks like in terms of recovery of jobs lost:
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Courtesy Calculated Risk
“Funcas (Fundación de Cajas de Ahorro) tampoco se cree las previsiones del Gobierno. En su último informe cree que no cumpliremos los criterios de convergencia antes de 2013. Sitúa el déficit en el 12% en 2009 y este año y cree que tardaremos 10 años en regresar a una tasa de paro del 8% (el Gobierno habla de 5 años)”. España tardará una década en volver al 8% de paro anterior a la crisis (Libertad Digital - 12/1/10)

“El PIB alemán sufrió en 2009 una contracción del 5%, lo que representa la recesión más grave desde el final de la II Guerra Mundial, informó hoy la Oficina Federal de Estadística. Un año antes, sin embargo, la economía alemana creció un 1,3%”. El PIB alemán sufrió en 2009 su mayor retroceso desde la II Guerra Mundial (Expansión - 13/1/10)

- El retrovisor: Máscaras de democracia (la muerte asistida del Contrato Social)

Un dejá vù de alto riesgo (“últimos ejemplos flagrantes” de violencia instrumental)

- Nicolas Sarkozy (pelvis de alta movilidad)

“Media Francia grita estos días “¡escándalo!” por la promoción política del hijo del presidente de la República, Jean Sarkozy. Jefe del partido gubernamental UMP en el feudo paterno de Neuillysur-Seine y consejero del Consejo General de Altos del Sena, el segundo hijo de Nicolas Sarkozy se apresta, con tan sólo 23 años, a dar el salto a la presidencia del organismo que debe dirigir la expansión del gran barrio de negocios de La Défense, en la periferia de París, que el presidente desearía convertir en el principal polo financiero del continente. 

El caso de Jean Sarkozy, sin embargo, dista mucho de ser un hecho aislado. Por el contrario, la política francesa está preñada de ejemplos similares. En la República de la igualdad, la política es en muchos casos un asunto de familia, casi dinástico, en el que los “hijos de” encuentran una vía de ascenso al amparo del apellido y los contactos, cuando no del apoyo directo, de su progenitor”... La República de las dinastías (La Vanguardia - 18/10/09)

- Timothy Geithner (amigo de los amigos)

“El secretario del Tesoro de EEUU, Tim Geithner, vuelve a estar en el punto de mira. Sus asesores trabajan para las mismas instituciones financieras que están recibiendo ingentes fondos de los contribuyentes.

Mucho se ha escrito sobre las conexiones del secretario del Tesoro de EEUU, Timothy Geithner, con ejecutivos de los bancos de inversión, que ahora se dedican al negocio tradicional tras la debacle de la crisis subprime. Llama especialmente la atención el caso de Goldman Sachs, entidad que tiene una relación especial con Geithner desde que se produjo el rescate financiero con la Administración Bush.

Con estos antecedentes no extraña la repercusión de la bomba informativa publicada por la agencia Bloomberg. Algunos de sus ayudantes más cercanos han ganado millones de dólares trabajando para bancos como Citigroup y Goldman Sachs, entidades “rescatadas” por el Gobierno con el dinero de los contribuyentes. Además, otras firmas se han beneficiado de su contacto con el secretario de Estado, como Blackstone”… Asesores del Tesoro de EEUU trabajan para bancos de Wall Street (Libertad Digital - 19/10/09)

- Comisión Europea I (en cautividad)

“Un informe de la ONG europea Alter-EU acusa a la Comisión Europea (CE) de que la mayoría de sus expertos financieros representan a bancos e inversores responsables de causar la crisis económica internacional. Entre los casos más llamativos, está el de los componentes del Grupo Larosière, a quien José Manuel Durão Barroso encargó un informe aún sobre la mesa para abordar la supervisión financiera, y que están ligados a entidades como Lehman Brothers, BNP Paribas, Goldman Sachs o Citigroup.

El informe de Alter-EU titulado “Una Comisión en cautividad - el papel de la industria financiera en la elaboración de la reglamentación de la UE”, denuncia que el brazo Ejecutivo de la Unión se apoya casi exclusivamente en la visión de la industria financiera, antes, durante e incluso después del estallido de la crisis financiera internacional.

Según los autores del informe, el estudio sobre cuestiones financieras cruciales en materias como la regulación bancaria, los hedge funds, las agencias de rating, los paraísos fiscales o las normas de contabilidad, demuestran cómo el sector financiero ha participado activamente en el diseño de las políticas que han contribuido a la inestabilidad financiera actual.

Actualmente, existen 19 grupos de expertos que asesoran a la CE en cuestiones financieras. Los expertos financieros provenientes del sector superan a los representantes del mundo académico, sindical, y grupos de la sociedad civil en una proporción de cuatro sobre uno. Según el informe de Alter-EU, incluso superan al número de funcionarios responsables de la política financiera”… Los expertos financieros de la CE son los mismos banqueros que causaron la crisis (El Confidencial - 15/11/09)

- Gordon Brown (gratis total)

“Nuevas revelaciones sobre lo que cobran los parlamentarios británicos en subvenciones coronan una semana de dificultades para el primer ministro Gordon Brown.

En el último mes, el electorado en el Reino Unido se ha estado enterando del tipo de reclamos que hacen sus representantes en torno a sus viáticos y retribuciones que les autoriza el reglamento como parte del cargo que ocupan. 

Han quedado expuestas prácticas comunes como la de declarar hasta dos y tres viviendas como residencias secundarias, reclamar por automóviles que conducen otros familiares y pagar por artículos de uso personal con dinero de las arcas públicas.

Retretes y pañales 

El golpe de gracia parece haberlo dado el diario británico Daily Telegraph, que publica en su matutino de este viernes una extensa lista de las demandas de gastos registradas por los parlamentarios de todos los partidos. 

Algunos reclamos incluyen la instalación de saunas, baños de lujo y hasta sillas de retrete y pañales.

El propio primer ministro se ha visto obligado a justificar lo que ha declarado. Se supo que Gordon Brown le pagó a su hermano casi US$ 10.000 por servicios de limpieza y que había declarado dos veces el gasto por un trabajo de plomería… Dieta parlamentaria indigna a británicos”… (BBCMundo - 8/5/09) 

“El primer ministro británico, Gordon Brown, admitió este lunes que los parlamentarios “han cometido errores” a la hora de reclamar dietas.

Brown pidió disculpas en nombre de todos los partidos políticos por los reclamos menos razonables y afirmó que habrá que implementar "cambios serios" para restaurar la confianza de los ciudadanos. 

Sus declaraciones llegan en medio del revuelo político provocado por la filtración a la prensa de los servicios y artículos que los políticos cobraron -o pretendieron cobrar- al contribuyente británico. 

Las facturas reclamadas por miembros de la bancada oficialista, reveladas este fin de semana por el periódico Daily Telegraph, incluían desde la reparación de una alfombra bordada, hasta comida para perros, pasando por una salida de baño, algún colchón e incluso una cortadora de césped”… Brown pide perdón por escándalo de dietas (BBCMundo - 11/5/09)

“Los diputados británicos han revivido esta semana con el reinicio del período de sesiones la pesadilla que este año ha marcado la Cámara de los Comunes. El fantasma del escándalo de los gastos ataca de nuevo y no se salva ni el primer ministro.

El auditor independiente nombrado por Gordon Brown dejó en el buzón de la mayoría una carta que amenaza con generar una nueva tormenta en Westminster. Unos 600 parlamentarios de un total de 646 han recibido órdenes de reabonar cantidades consideradas excesivas, o bien aclarar sus reclamaciones de los últimos cinco años. 

Empezando por Brown, que deberá devolver 13.000 euros por trabajos de limpieza y jardinería, las misivas han enfurecido a sus destinatarios y parte se niega a cumplir con el mandato”... El escándalo de gastos parlamentarios sacude de nuevo a Westminster (El Economista - 19/10/09)

“Este año ha sido el “annus horribilis” de la política británica, como lo ha calificado la prensa. El escándalo de los gastos de los diputados dejó KO al sistema parlamentario más viejo del mundo, que aún no se ha restablecido del todo. El descaro en cobros del erario público para comprar televisiones, cortar el césped del jardín, adquirir una islilla flotante para patos, arreglarse la vivienda y pagarle el piso a un hijo o a la querida, que son algunos de los ejemplos denunciados por las exclusivas publicadas durante el mes de mayo por “The Daily Telegraph”, propició un voto de castigo del que se benefició el ultra BNP con dos escaños en las europeas”… Los gastos de los diputados (ABC - Así cambió el mundo 2009 - 27/12/09)

“Más de la mitad de los parlamentarios del Reino Unido deberá regresar el dinero que reclamaron por gastos, señaló un nuevo informe sobre el caso de los abusos en la clase política británica”... Políticos británicos deben devolver más de US$ 2 millones (BBCMundo - 4/4/10)

El informe fue compilado por el ex servidor público Sir Thomas Legg, quien realizó auditorías sobre los reclamos de gastos personales que se hicieron entre 2004 y 2008.

Legg recomendó que 390 parlamentarios, más de la mitad, deben devolver US$ 2 millones.

El abuso incluyó reclamos por miles de dólares por gastos como hipotecas, hoteles, alimentos, uso de teléfono, limpieza y reparaciones domésticas.

- Mr. & Mrs. Robinson (the british “velinos”)

“Un terremoto político sacudió ayer Irlanda del Norte. Pero esta vez no fue a resultas de un atentado sino de la crisis matrimonial del primer ministro, Peter Robinson, que confesó que su esposa Iris le había sido infiel. Los cuernos serían un asunto exclusivo de la pareja si no fuera por el perfil público de la señora Robinson, durante décadas asesora de su esposo y desde hace unos años diputada de la Asamblea de Stormont y del Parlamento de Westminster.

Echando mano de la expresión que hiciera célebre Bill Clinton, Robinson llamó al desliz “relación inapropiada”. Unos minutos antes, su esposa había explicado los detalles en un comunicado. El affaire ocurrió hace apenas un año y medio y no tuvo “ningún significado emocional o duradero”. Empezó “de un modo completamente inocente” con un hombre al que Iris visitaba después de la muerte de un familiar. “Fue una relación breve”, explicó la protagonista, “pero ha devastado mi vida y las vidas de todos a mi alrededor”… Mrs. Robinson o la mujer adúltera (El Mundo - 7/1/10)

“Al principio, todo empezó como algo inocente. Pero pronto la cosa pasó a mayores y desembocó en una relación sexual en toda regla.

Fue entonces cuando Robinson pensó en ayudar a su joven amante a montar un negocio: un café en un nuevo parque municipal en una de las riberas del rio Lagan. Kirk no tenía un penique pero no importó. Según Selwin Black, la primera dama del Ulster lo solucionó pidiendo 50.000 libras a dos magnates inmobiliarios. Un dinero que Kirk recibió en dos cheques de 25.000 libras y con el que montó la cocina del café y compró todo el mobiliario. De la suma, Iris le pidió 5.000 libras en efectivo sin decir por qué.

Antes Iris se había encargado de allanar el camino para Kirk en el Ayuntamiento de Castlereagh, donde ejerce como concejala a tiempo parcial: es además diputada en Westminster y en la Asamblea del Ulster. El consistorio convocó en julio de 2008 un concurso público para dar con un empresario que regentara el café. A finales de agosto, el plazo se cerró: como por arte de magia, Kirk era el único candidato que cumplía todos los requisitos.

Iris respaldó con su voto en el ayuntamiento la decisión y al hacerlo vulneró la ley. No porque Kirk fuera su amante sino porque la ley la obligaba a abstenerse de una decisión que afectaba a una persona conocida”… Mrs. Robinson vulneró la ley para ayudar a su amante adolescente (El Mundo - 8/1/10)

“Ésta es una de esas raras veces en que la realidad supera a la ficción. La verdadera Mrs. Robinson, la protagonista de la célebre película El graduado, vive en Belfast. En la ficción, Anne Bancroft representa a una aburrida y madura ama de casa estadounidense que acaba cayendo en la tentación de la carne fresca. El personaje real, es mucho más que eso: Iris Robinson es una devotísima cristiana protestante pentecostal y miembro del Tabernáculo Metropolitano de Belfast; es también la esposa del ministro principal de Irlanda del Norte, Peter Robinson; ella misma es diputada en Westminster y en la Asamblea del Ulster, y famosa por su fuerte personalidad y su tendencia a apelar a la Biblia para justificar su extremismo religioso y su puritanismo en las costumbres”... Mrs. Robinson vive en Belfast (El País - 10/1/10)

- Comisión Europea II (las penas son… de los otros)

“La Comisión Europea (CE) ha decidido recurrir al Tribunal europeo de justicia la decisión de los Veintisiete países miembros de reducir la subida salarial de los eurofuncionarios para 2010 de un 3,7% previsto inicialmente a un 1,85%. La CE defiende la subida de casi un 4% tal como establece el reglamento, pero los países miembros creen que la subida es excesiva en “tiempos de crisis”.

La Comisión Europea presentará un recurso ante la Justicia comunitaria contra la subida limitada del 1,85% que pactaron los Estados miembros y exigirá un aumento del 3,7% para 2010, tal como publicaba ayer el diario Público.

El Consejo de la UE decidió antes de las fiestas navideñas recortar la actualización salarial para el próximo año del 3,7 a un 1,85%, como proponía la CE en virtud de la normativa en vigor, tras una campaña emprendida por doce países para no congelar los sueldos y reducir los sueldos a la mitad.

La CE mostró entonces su “total disconformidad” a la decisión “para dar ejemplo en tiempos de crisis” de los países de la UE por ser “contraria” a la normativa que regula los aumentos anuales, la cual establece que para el cálculo del aumento deben tomarse como referencia las subidas de sueldo de ocho países de la Unión (entre ellos España) y el coste de la vida en Bruselas.

Finalmente, el colegio de comisarios ha denunciado el acuerdo del Consejo de la UE, prologado por varias huelgas de los funcionarios, con lo que la presidencia española comienza en medio de un clima enrarecido entre los trabajadores comunitarios”… La CE recurre la decisión de reducir a la mitad la subida de sueldo de los eurofuncionarios (Expansión - 12/1/10)

- Barack Obama (de Super Mario a ¿Rey Sol?)

“El Gobierno de EEUU es ahora el mayor banquero, asegurador, fabricante de automóviles y prestamista de primera, segunda y última instancia. El mismo Obama, consciente del auge de Washington, bromeó recientemente con la prensa: “¿Quién no quiere alquilar la oficina de al lado?”.

Algo está cambiando en EEUU. Cuando la primera economía del mundo sucumbió a la crisis, muchos pensaron que se avecinaban nuevos tiempos para el sistema vigente. Y en efecto, así ha sido, aunque nunca llueve a gusto de todos. El poder que Washington está adquiriendo en el mundo de las finanzas hace desconfiar a David Frum, columnista de CNN.com: teme que la Casa Blanca se convierta en el “Versalles americano”.

En su artículo, el analista explica que el protagonismo que está cobrando el Gobierno de Estados Unidos en el ámbito económico rompe con la centenaria práctica estadounidense de limitar al máximo las injerencias políticas en el ámbito económico. 

Esta nueva relación, sin embargo, podría no ser beneficiosa a largo plazo. “Mientras Washington gana, el país pierde”, afirma tajante el columnista de CNN, que califica de "Versalles americano" el papel que podría acabar desempeñando la Casa Blanca, desde donde “se distribuyen los favores y la asistencia es obligatoria”… Washington, capital financiera de EEUU: la Casa Blanca, el Versalles americano (El Economista - 13/1/10)

- Comisión Europea III (paracaídas de oro)

“El Parlamento Europeo (PE) discute esta y la próxima semana la idoneidad de los comisarios designados por Durão Barroso para liderar la próxima Comisión Europea (CE). La inminente entrada en funciones del nuevo Ejecutivo comunitario supone la salida de otros comisarios que no renovarán mandato, lo cual trae consigo indemnizaciones doradas, un monto total que podría superar los 15 millones de euros. Aunque los pagos se ciñen a la normativa actual, la crisis económica por la que atraviesa Europa y el hecho de que los comisarios no sean designados por votación democrática, hace que no estén exentos de cierta controversia.

La normativa actual establece que los funcionarios salientes se beneficiarán durante tres años de una “indemnización transitoria” equivalente a entre el 40% y el 65% de su salario bruto que estará sujeta a los impuestos comunitarios. El monto total también depende de la duración del mandato. Aquellos titulares que hayan ocupado el cargo por un periodo inferior a cinco años (el estándar) obtendrán primas proporcionalmente reducidas. En el caso de haber cumplido cinco años, el ex comisario percibirá 116.804,68 euros anuales.

Actualmente el salario básico de un comisario europeo es de 19.909,89 euros brutos mensuales, a lo que se suman otros complementos, como el pago de la residencia. En el caso de un vicepresidente, como será el caso del español Joaquín Almunia, el salario base está fijado en 22.122,10 euros mensuales. El del presidente de la CE, en 24.422,80 euros.

La indemnización transitoria está diseñada para facilitar la “reinserción profesional” de los políticos salientes, dada supuesta dificultad de que el sector privado les abra sus puertas.

El Ejecutivo comunitario también otorga una pensión vitalicia a sus ex comisarios, que reciben a partir de los 65 años. Así, los ex titulares tienen derecho a una jubilación que supone el 4,275% del salario básico de cada año de servicio prestado en la CE, y sin que nunca pueda exceder del 70% de su salario de base. Esto se traduciría en un monto de 51.068,76 euros anuales en el caso de haber cumplido con un mandato de cinco años”... Indemnizaciones doradas en la UE: los comisarios salientes cobrarán más de 15 millones (El Confidencial - 15/1/10) 

- Los años del doble cero (Por Paul Krugman)

“Tal vez sabíamos, de un modo inconsciente e instintivo, que ésta iba a ser una época que sería mejor olvidar. Por una u otra razón, hemos terminado la primera década del nuevo milenio sin ponernos de acuerdo sobre cómo denominarla. ¿Los años del doble cero? ¿Los años del doble nada? Lo que sea. (Sí, ya sé que, en sentido estricto, el milenio no empezó hasta el año 2001. ¿Realmente importa?).

Pero, desde un punto de vista económico, yo propondría que llamásemos a la década pasada el Gran Cero. Ha sido una década en la que no ha pasado nada bueno, y ninguna de las cosas optimistas en las que se suponía que creíamos ha resultado ser cierta.

Así que ha habido un montón de nada en cuanto a progreso o éxito económico. Es curioso cómo ha ocurrido. Porque, al principio de la década, había una abrumadora sensación de triunfalismo económico en las instituciones empresariales y políticas de Estados Unidos, la creencia de que sabíamos lo que hacíamos (mejor que cualquiera en el mundo).

Permítanme citar un discurso que Lawrence Summers, el entonces subsecretario del Tesoro (y ahora el economista de más alto rango de la Administración de Obama), dio en 1999. “Si me preguntan por qué tiene éxito el sistema financiero estadounidense”, decía, “mi lectura particular del asunto es que no hay ninguna innovación más importante que la de los principios contables generalmente aceptados: significa que cada inversor ve la información presentada sobre una base comparable; que hay disciplina en las directivas de las empresas en cuanto al modo en que controlan sus actividades e informan de ellas”. Y proseguía afirmando que hay “un proceso continuo que es el que realmente hace que nuestro mercado de capital funcione, y lo haga con tanta estabilidad”.

Así que esto es lo que Summers -y, para ser justos, prácticamente todos los que ocupaban un puesto de responsabilidad política en aquella época- creía en 1999: la contabilidad empresarial en Estados Unidos es honesta; esto permite a los inversores tomar buenas decisiones, y también obliga a las directivas a comportarse de forma responsable, y la consecuencia es un sistema financiero estable y que funciona bien.

¿Qué porcentaje de todo esto ha resultado ser verdad? Cero.

Sin embargo, lo que resulta realmente impresionante de la pasada década es lo poco dispuestos que estamos, como país, a aprender de nuestros errores”... El gran cero (El País - 3/1/10 - Por Paul Krugman)

- ¿Ganadores? Los de siempre. ¿Perdedores? Los de siempre. (O sea) 

“¿Quién sufrirá más, y durante más tiempo, la implosión de Wall Street en 2008-2009 y la subsiguiente recesión mundial?

No los banqueros y financieros que crearon el desastre. Algunos financieros, como Bernard Madoff, irán a prisión por fraude. Pero, si bien Madoff fue sólo la punta del iceberg de una mala conducta financiera desenfrenada, la mayoría de los financistas sospechosos no tienen por qué temer un arresto, ya sea porque su comportamiento apenas eludió la ley o porque la indecencia financiera más sutil que el fraude descarado muchas veces es difícil de probar.

Algunos jefes bancarios se retirarán avergonzados, pero con grandes pagos que aliviarán su dolor -como el paracaídas de oro de 55 millones de dólares otorgado a Ken Lewis del Bank of America, y la pensión de 25 millones de libras concedida a Fred Godwin del Royal Bank of Scotland-.

Pero, animados por el dinero del rescate gubernamental, las garantías y los bajos tipos de interés, muchos bancos han comenzado a pagarles a sus altos ejecutivos gigantescos sobresueldos al mismo tiempo que se oponen vigorosamente a toda reforma destinada a restringir su toma de riesgo y compensaciones.

Los grandes perdedores en este desastre económico son los trabajadores en los países avanzados que compraron la noción de flexibilidad laissez-faire del capitalismo al estilo norteamericano. Desde 2007 hasta octubre de 2009, Estados Unidos perdió casi ocho millones de empleos, lo que redujo la relación empleo-población del 63% al 58,5%.

La tasa de desempleo a fines de 2009 estaba por encima del 10%, la duración de la falta de empleo era la más prolongada desde la Gran Depresión, a millones de personas les habían reducido las horas de trabajo y otros millones más estaban demasiado desalentadas por una falta de empleos como para buscar trabajo.

Los avanzados Europa, Canadá y Japón también sufrieron importantes pérdidas de empleos que durarán mucho tiempo. España, que permite contratos temporales generalizados, ha padecido el mayor incremento del desempleo, porque los trabajadores españoles pueden ser despedidos con tanta celeridad como en Estados Unidos. Algunos países -por ejemplo, Alemania, Suecia y Corea del Sur- han “ocultado” su falta de empleo pagando a las empresas para que mantengan a los trabajadores en sus nóminas. Esto puede funcionar en el corto plazo, pero no se puede sostener en el tiempo”... ¿Una recuperación sin empleo? (Expansión - 3/1/10)

- La Reserva Federal  (¿quién vigila al vigilante?)

“La Reserva Federal de Nueva York pidió a la aseguradora AIG que no hiciera públicos unos pagos realizados a varios bancos por 62.100 millones de dólares en plena crisis, cuando la institución estaba dirigida por el actual secretario del Tesoro, Timothy Geithner.

Esta petición salió a la luz con la publicación de unos correos electrónicos entre AIG y la Reserva Federal a los que tuvo acceso el congresista republicano Darrell Isa y que hoy recoge la prensa financiera.

Según dichos correos, AIG abonó 62.100 millones de dólares a varios bancos que habían comprado un derivado financiero colocado por la aseguradora, llamados credit default swap (CDS), y que son básicamente un seguro contra la suspensión de pago de deuda.

Entre las entidades que recibieron esta compensación por parte de AIG figuran Goldman Sachs y el Deutsche Bank.

Según la información revelada hoy, los abogados de la Reserva Federal de Nueva York pidieron a AIG que no revelara esta información, por considerar que podría generar polémica. Por tanto, esta información fue excluida de los archivos de la aseguradora que se hicieron públicos a finales de diciembre de 2008.

La revelación de esta petición ha generado una gran controversia, pues fue precisamente la Reserva Federal de Nueva York, con Tim Geithner al frente, la que diseñó el rescate del gigante asegurador. Algunos legisladores han señalado que la ayuda pública a AIG fue un “rescate escondido” a algunas entidades que recibieron el dinero de la aseguradora”...  AIG ocultó pagos a bancos a petición de la Reserva Federal de Nueva York (Cinco Días - 8/1/10)

- Citigroup, GTS, CIA… (motor de “utilidades”)

“En momentos en que Washington trata de controlar a los mayores bancos de Estados Unidos, una parte gigantesca de Citigroup Inc. se sigue expandiendo... con la ayuda del gobierno.

La división de Servicios de Transacciones Globales, GTS por sus siglas en inglés, administra todos los días más de US$ 3 billones (millones de millones) en todo el mundo para cientos de empresas y decenas de gobiernos y agencias, incluida la propia Reserva Federal.

Según ejecutivos de Citigroup, más de 80 gobiernos nacionales y alrededor de 60 bancos centrales dependen de GTS para administrar su efectivo, realizar pagos, transferir fondos a otros países y convertir divisas. Entre sus muchas labores internacionales, GTS distribuye pensiones gubernamentales a trabajadores rurales franceses y beneficios de desempleo en México y Polonia. En EEUU, maneja alrededor del 90% de las transacciones del Banco de la Reserva Federal de Nueva York en 180 países y 90 monedas, alrededor de US$ 23.000 millones en pagos en 2009. 

Sin embargo, el rol clave que desempeña GTS como una especie de sistema de plomería financiera del comercio mundial muestra lo complicado que podría ser reducir los colosos financieros. En muchas partes del mundo, Citigroup es la única institución financiera sofisticada disponible para trabajar con empresas extranjeras, gobiernos y otras organizaciones. GTS, asimismo, está tan entrelazada con el resto de Citigroup que separarla dejaría a algunos gobiernos y empresas en una posición vulnerable. “Nos ayudan a llegar a partes de los mercados emergentes que no podemos alcanzar por nuestra cuenta”, indica Georgina Baker, quien lidera la división de instituciones financieras de International Finance Corp., una filial del Banco Mundial”... EEUU quiere bancos más pequeños, pero hay excepciones: el caso de Citigroup y GTS (The Wall Street Journal - 12/1/10) 

- Los ricos y los burócratas “primeros a los botes” (mientras naufraga el Titanic) 

“El sector público no ha dejado de crecer durante la crisis, y no sólo en España sino también en EEUU o Reino Unido. Más puestos de trabajo e, incluso, subida de salarios ha sido la tendencia de este sector en auge frente al desplome del sector privado desde el inicio de la recesión.

Como demuestran los informes elaborados por el blog Random Spaniard, los trabajadores del sector público, tanto en España como en Reino Unido, apenas han notado el efecto depresivo sobre el empleo, mientras que el número de empleados en el sector privado ha descendido considerablemente.

Además, otra anotación pone de manifiesto que el salario medio semanal ha caído en Reino Unido como consecuencia de la crisis y sus efectos negativos sobre los salarios en el sector privado (caída de más de un 1%), mientras que éstos han continuado subiendo en el sector público (un 2,4% en los primeros nueve meses del año).

Datos similares podemos encontrar en Estados Unidos, según el newsletter financiero The Daily Reckoning. Mientras que el número de empleados en industrias productoras de bienes está estancado desde finales de los años 70, los empleados públicos no han dejado de aumentar. Esta divergencia se ve acentuada en los dos últimos años:

Pero aquí tampoco acaba la cosa. Según un análisis reciente del diario USA Today, el número de trabajadores federales cobrando salarios altos -de seis cifras- se ha disparado durante la recesión. Dato que, sin duda, evidencia el boom que están viviendo los empleados públicos; todo lo contrario de lo que sucede en el sector privado.

“Los empleados federales ganando salarios de 100.000 dólares (anuales, o alrededor de 8.300 al mes) o más escalaron del 14% al 19% de los funcionarios durante los primeros 18 meses de la recesión”, afirma este periódico.

Más evidencias sobre este fenómeno las aporta Robert Higgs, investigador del Independent Institute, en el blog The Beacon. En su anotación, donde intenta analizar la situación del empleo en EEUU diseccionando los datos agregados oficiales, encuentra que “la pérdida del empleo -5,6 millones en dos años- se ha producido enteramente en el sector privado”.

Sin embargo, mientras que el empleo privado se ha colapsado y regresa a niveles de finales de los 90, el público incluso ha aumentado y ahora se sitúa sensiblemente por encima de su nivel de 2000”... El sector público es el gran beneficiado por la crisis económica (Libertad Digital - 12/1/10)

- Vladimir Putin (una mano lava la otra… y las dos, me mantienen en el Kremlin)

“Inundado en deuda, Oleg Deripaska parecía ser el más probable entre los magnates rusos en sucumbir a la crisis financiera hace un año. Hoy en día, no obstante, se presta a preservar la mayor parte de su vasto imperio gracias a rescates del Kremlin y treguas de acreedores extranjeros.

Hace un mes, Deripaska cerró un acuerdo para aplazar el pago de US$ 7.400 millones en préstamos del exterior. Y por estos días, empezó a promocionar una oferta pública inicial de UC Rusal, el gigante del aluminio que es su posesión más preciada.

Un actor clave ya se ha comprometido a comprar acciones: un banco estatal cuya junta directiva preside el primer ministro y ex presidente Vladimir Putin.

El caso de Deripaska pone de manifiesto una relación extrañamente simbiótica entre los oligarcas de Rusia y Putin, quien alguna vez amenazó con eliminarlos “como una clase”. También ayuda a explicar cómo el gobierno de Putin, impulsado por el petróleo, ha sobrevivido una crisis financiera y económica que en un momento amenazó sus cimientos.

Cuando se desató la crisis en 2008, la élite empresarial de Rusia temía que el Kremlin se aprovechara de sus aprietos de deuda para hacerse con importantes activos. En lugar de eso, mientras que los rescates de los países de Occidente en algunos casos barrieron con los accionistas, las autoridades rusas hasta ahora han procurado proteger los intereses de los multimillonarios que controlan gran parte de la industria.

Las olas de bancarrotas y nacionalizaciones que muchos veían venir habrían sido demasiado desestabilizadoras como para arriesgarse, según asesores del gobierno. Al mantener a los oligarcas leales a flote, el gobierno contuvo el impacto político de la crisis financiera al limitar los despidos. Los magnates, por su parte, les han devuelto el favor jugando a menudo el papel de chivo expiatorio en la televisión estatal. Putin “necesita que haya una multiplicidad de oligarcas para mantener su poder”, dijo una persona cercana a Rusal”... La oligarquía rusa se resiste a la crisis global (The Wall Street Journal - 12/1/10) 

- Ben “Helicopter” Bernanke (las burbujas son ajenas…)

“El presidente de la Reserva Federal de Estados Unidos Ben Bernanke afirma que las bajas tasas de interés diseñadas por la institución a principios de la década de 2000 no son las culpables del auge y el colapso del sector inmobiliario. Pero no ha convencido a sus colegas economistas.

Bernanke defendió la política de la Fed durante un discurso ante la Asociación Económica Estadounidense la semana pasada, y así admitió que las tasas de interés eran muy bajas pero agregó que la política “no parece haber sido inapropiada”. Otros factores -se destaca una explosión de hipotecas exóticas y un fuerte flujo de efectivo que llegaba a EEUU desde el extranjero- fueron los motores cruciales de la burbuja inmobiliaria, indicó. “Las políticas de regulación y supervisión, más que las políticas monetarias, hubieran sido medios más efectivos de enfrentar el aumento en los precios de las casas", indicó”… Bernanke asegura que las bajas tasas no causaron la crisis, pero muchos economistas no le creen (The Wall Street Journal - 13/1/10)

“Bernanke afirmó que “los economistas que han investigado la cuestión en general han hallado que, basado en relaciones históricas, sólo una pequeña porción del alza en los precios de la vivienda este década puede ser atribuida a la postura de la política monetaria estadounidense”. Sin embargo, dos de los economistas que cita -Frank Smets, director de investigación del Banco Central Europeo, y su colega Marek Jarocinski- escribieron en la edición de julio/agosto de St. Louis Fed Review que “la evidencia de que la política monetaria tiene efectos significativos sobre la inversión inmobiliaria y los precios de las viviendas y que una política monetaria relajada diseñada para prevenir una deflación entre 2002 y 2004 ha contribuido al boom en el mercado de la vivienda en 2004 y 2005”.

Estos argumentos técnicos son importantes, pero uno no debería dejar de ver el panorama completo por enfocarse en los detalles. No hace falta acudir a la regla de Taylor para ver que la política monetaria fue demasiado relajada. La tasa de interés real durante este período estuvo persistentemente por debajo de cero, de tal modo que se subsidiaba a los deudores. Thomas Hoenig, presidente del Banco de la Reserva Federal de Kansas City, señaló en un discurso el 7 de enero que durante la última década “la tasa de interés real -la tasa de interés nominal ajustada a la inflación- se mantuvo a niveles negativos aproximadamente 40% del tiempo. La última vez que ocurrió esto fue durante los años 70, que precedió a una era de turbulencia”… La Fed y la crisis: una respuesta a Ben Bernanke (The Wall Street Journal - 14/1/10 - Por John Taylor, profesor de economía de la Universidad de Stanford y un académico del Instituto Hoover)

- Sheila Bair (no hay peor astilla que la del propio palo)

“Sheila Bair no se anda por las ramas. La presidenta del Fondo de Garantía de Depósitos, la mujer más poderosa de la economía de EEUU por el papel que está jugando en el rescate de las entidades en apuros, señaló ayer a la Reserva Federal (Fed) como culpable en gran parte de la crisis, por no haber supervisado el mercado hipotecario. No es la primera vez que Bair señala a la Fed, a la que acusó como regulador de haber esperado demasiado tiempo para movilizar sus poderes y contener la burbuja de las subprime. La funcionaria compareció ayer ante la comisión que examina los factores que llevaron a la crisis.

“Si la ley que regula las hipotecas se hubiera modificado en 2001, en lugar de en 2008, un importante número de hipotecas tóxicas podrían no haberse originado y eso habría prevenido buena parte de la crisis”, espetó en la comisión. Con esta frase echaba la patata caliente a Alan Greenspan, anterior jefe de la Fed.

La jefa del Fondo ya se opuso a que se reforzaran los poderes de la Fed dentro de las reformas financieras, para convertirla en un superregulador. La propuesta que negocia el Congreso abandona esa idea propuesta por la Casa Blanca, y quiere que se limite a manejar la política monetaria. Bair sí admitió que los reguladores, sin excepción, no estaban preparados para hacer frente a una crisis de tal magnitud, que puso el sistema al borde del colapso”... El Fondo de Garantía de EE UU cree que la Reserva Federal es culpable de la crisis (El País - 15/1/10)

- Gana la banca (Begin the beguine)

En plena polémica por el “impuesto Obama” para la devolución de lo prestado a la banca, el sector financiero norteamericano anuncia que pagará más incentivos a los directivos.

Según Obama “si los bancos pueden pagar bonificaciones, también pueden devolver el dinero que los salvó del colapso”.

Las grandes entidades financieras de Estados Unidos podrían llegar a pagar 145.000 millones de dólares a sus directivos por su trabajo en 2009, una cifra récord que superaría en un 18 por ciento a la abonada el año anterior, según el Wall Street Journal.

El diario neoyorquino publica este viernes un informe en el que detalla que los ejecutivos, operadores de bolsa, gestores de fondos y otros responsables de las 38 mayores entidades financieras del país podrían llegar a ingresar incluso más que en 2007, el año en que más dinero se ha pagado a este colectivo.

La celeridad con que se han retomado las elevadas compensaciones entre los profesionales del sector sorprende especialmente porque hace tan sólo un año la industria sufría el estallido de una burbuja financiera que llevó a temer por la estabilidad de todo el sistema. 

Además, requirió una intervención pública sin precedentes para sanear las entidades, que, sin embargo, un año después, están volviendo a pagar espectaculares incentivos a sus empleados y no han suspendido el reparto de dividendos entre sus accionistas, pese a que el país ha pasado por una dura recesión que ha elevado la tasa de desempleo hasta el 10%.

Según Obama, “si los grandes bancos están en tan buenas condiciones que pueden pagar bonificaciones obscenas, también pueden devolver a la ciudadanía el dinero que los salvó del colapso”. 

Esas bonificaciones a las que se refiere Obama alcanzarán en 2009 los 145.850 millones de dólares, el 32,4 por ciento de los ingresos de las 38 mayores entidades financieras estadounidenses, según los cálculos del Wall Street Journal. 

Las abonadas con cargo a 2008, en plena crisis, fueron de 123.400 millones, el 40,3 por ciento de los ingresos de ese año.

Este incremento tendrá lugar gracias en parte a que los ingresos de las entidades financieras en 2009, que se harán públicos en los próximos días, serán un 47% superiores a los de 2008 y un 25 por ciento mayores que los de 2007”... La banca de EEUU pagará un 18% más en bonus (Negocios.es - 15/1/10) 

- La corte de Sarko: el juego de la silla (la oligarquía francesa se “pluriemplea”)

“El capitalismo francés convalece de la consanguineidad o se vanagloria de ella. Hasta el extremo de que un centenar de ejecutivos controla el 43% de las principales 40 compañías nacionales (CAC40). Quiere decirse que unos y otros se intercambian responsabilidades en los consejos de administración. Originando una suerte de oligarquía que ha puesto en alerta a la patronal (Medef) y que atenaza el porvenir de la propia economía francesa a cuenta de los guetos, el corporativismo y las anomalías en la concentración de poder.

Así de claro lo explicaba el diario Le Monde después de haber examinado con rayos X la tela de araña del capitalismo tricolor. Le han ayudado a hacerlo los gabinetes Ernst & Young, IFG-Recherche y el Observatorio Político-Económico, igualmente claros y unánimes en diagnosticar que las finanzas obran en manos de un club exclusivo y hermético.

El sistema consiste en que un alto ejecutivo de una gran compañía ocupa un puesto de responsabilidad en los consejos de otras. A veces por afinidad empresarial y a veces por sorprendente contraste. El primer caso pone en peligro la competitividad, mientras que el segundo redunda en una suerte de estructura endogámica y discriminatoria.

Dicho de otra manera: el 22% de los consejeros controla el 43% de los derechos de voto (y de veto) en las compañías que forman el CAC40. Es un ejemplo incontestable de oligarquía encubierta y, en cierto modo, patriótica, toda vez que el alambicado sistema de vasos comunicantes excluye de manera sospechosa a los ejecutivos extranjeros”... El capital francés, en manos de la oligarquía (El Mundo - 17/1/10)

- Silvio Berlusconi: inmunidad, mafia y sexo (el Estado soy yo) 

“El secretario de la Asociación Nacional de Magistrados (ANM) de Italia, Giuseppe Cascini, criticó duramente la nueva ley aprobada el miércoles por el Senado para evitar que el primer ministro, Silvio Berlusconi, sea procesado porque significa “la rendición del Estado frente a la delincuencia”.

La norma, que todavía tiene que superar la votación en la Cámara de los Diputados, acorta la duración de los procesos, lo que hará que muchos juicios prescriban antes de que los magistrados hayan dictado sentencia. Entre los imputados beneficiados por la ley, figura el mismo Berlusconi, que actualmente está procesado por delitos de corrupción y fraude fiscal.

Se trata de la enésima estratagema que impulsa “Il Cavaliere” para evitar que le juzguen. La primera de ellas fue la ley de inmunidad que el actual Gobierno aprobó nada más llegar al poder y que finalmente fue declarada inconstitucional a pesar de haber permanecido alrededor de un año en vigor.

Ya ayer, el Comité Intermagistraturas denunció que la nueva norma tendrá consecuencias “devastadoras” y “destruirá el funcionamiento de la justicia”. A estas críticas se sumaron los partidos de la oposición, que acusaron a Berlusconi de llevar 19 años aprobando leyes “ad personam”… Los magistrados italianos, contra la ley pro Berlusconi (Intereconomia - 22/1/10)

Massimo Ciancimino, hijo del ex alcalde de Palermo condenado por mafioso, desveló que su padre, junto a jefes de Cosa Nostra, invirtieron en el proyecto inmobiliario de Silvio Berlusconi “Milano2”.

“Después de las investigaciones y la denuncia de la Comisión antimafia (...) mi padre decidió trasladar sus inversiones fuera de Palermo”, explicó Ciancimino, quien añadió que una parte del dinero fue a parar “a una gran obra en la periferia de Milán, que después se llamó 'Milano 2'” (el barrio residencial a las afueras de la capital lombarda construido por el empresario y actual presidente del Gobierno italiano, Silvio Berlusconi).

Ciancimino añadió hoy que su padre fue convencido por dos de los “capos” de Cosa Nostra Antonio Buscemi y Franco Bonura a realizar estas inversiones “en áreas de la periferia de Milán y en Canadá”.

En su testimonio de hoy, Ciancimino explicó además que el ex jefe de Cosa Nostra Bernardo Provenzano tenía en los años 90 “una especie de inmunidad que le permitía moverse libremente durante su clandestinidad”.

“Mi padre me dijo que Bernardo Provenzano gozaba de una especie de inmunidad territorial por la que se podía mover libremente (...) gracias a un acuerdo que se estipuló con él en mayo de 1992 y del que fue testigo mi padre”, dijo Ciancimino.

El hijo del ex alcalde de Palermo, que falleció en 2002 en la cárcel tras su condena por mafioso, también reveló que en 1990 su padre “se hizo anular una orden de encarcelamiento gracias a las relaciones que tenía en el Tribunal Supremo”.

En aquellos años, era presidente de la I Sala penal del Tribunal Supremo el juez Corrado Carnevale, conocido como “matasentencias”, ya que fueron anuladas más de 400 sentencias de condena contra mafiosos.

Massimo Ciancimino explicó también hoy ante los jueces cómo su padre había creado una “red de atribución de contratas” de acuerdo con Provenzano.

Además comentó como el ex alcalde palermitano tenía una “especie de 'Teléfono Rojo'” para estar siempre en contacto con Provenzano, quien fue detenido el 11 de abril de 2006, tras 43 años de estar huido de la Justicia.

Las declaraciones de Ciancimino describen también escenas de cotidianeidad mafiosa, como cuando explicó que su padre daba clases de matemáticas al “jefe de jefes” de Cosa Nostra, Provenzano.

Así como, cuando explicó que el ex alcalde de Palermo no tenía “demasiado respeto” por Salvatore “Totó” Riina, que fue “jefe de jefes” de la Mafia y a quien se divertía haciéndole esperar durante horas antes de recibirle.

“Mi padre era bastante cauto en el intercambio de “pizzini” (mensajes entre los mafiosos) con Provenzano, y tras recibirlos los troceaba, quemaba o los tiraba en el váter", relató hoy Ciancimino.

Ciancimino es el testigo clave en varios procesos en los que ha salido a relucir las supuestas negociaciones entre la mafia siciliana y el Estado.

El hijo del ex alcalde de Palermo hace unos meses entregó a la magistratura el llamado “papello”, un folio con las doce peticiones que “Totó” Riina habría hecho al Estado para detener los actos de violencia de aquellos años a manos de Cosa Nostra”... La mafia pudo invertir en los negocios inmobiliarios de Berlusconi (Gaceta.es - 1/2/10)

- Lejos de Davos… y cerca del Infierno (la cruda realidad del hombre que está solo y espera)

- La OIT prevé tres millones de parados más al final de 2010 en los países desarrollados (El Economista - 27/1/10)

La Organización internacional del Trabajo (OIT) estima que tres millones de personas se queden sin empleo durante este año en los países desarrollados y la UE, que alcanzarán una tasa de paro del 8,9%, mientras que la tendencia en otras regiones se estabilizará e incluso disminuirá, según las perspectivas de su informe anual “Tendencias Mundiales del Empleo”.

Según calcula la OIT, el número de parados en el mundo ascendió a 212 millones de personas el pasado año, tras el incremento en 34 millones de desempleados desde que arrancara la crisis a finales de 2007, y que especialmente se cebó con los jóvenes. 

En este sentido, la organización constata que el paro juvenil se disparó en 10,2 millones de personas más, lo que supone un retroceso del empleo en este colectivo a niveles de 1991. 

Pese a que la OIT considera que los planes de estímulos han logrado reducir una catástrofe económica de mayor calado, el director general del organismo, Juan Somavia, exigió equiparar las políticas de ayuda para generar empleo a las destinadas a salvar al sector bancario. 

“En momentos en que el Foro Económico Mundial se reúne en Davos, queda claro que la prioridad política es evitar una recuperación sin trabajo”, espetó Somavia, quien abogó por aunar políticas públicas e inversión privada tendentes a frenar la sangría en los mercado de trabajo, con especial atención a los jóvenes. 

1.500 millones de empleos vulnerables

Asimismo, el informe cifra por encima de los 1.500 millones de personas los trabajadores con empleos vulnerables, lo que representa el 50,6% del total de empleados, y alerta de que 215 millones de personas estaban en riesgo de caer en la pobreza durante el pasado año. 

Así, desde la OIT urgieron implementar medidas, para combatir las diferencias sociales y proteger a los ciudadanos más debilitados por los efectos de la recesión mundial. 

En cuanto a la productividad laboral, el estudio precisa una disminución en todas las regiones -con la excepción de Asia Oriental, Asia Meridional y el norte de África-, lo que empeora las condiciones del trabajo. 

En concreto, las mayores tasas de desempleo entre 2008 y 2009 se concentraron en las economías de la OCDE (+2,4 puntos porcentuales), que acapararon el 40% de la destrucción mundial de empleo.

- Goldman Sachs (“hacemos el trabajo de Dios”) - Lloyd Blankfein (“un mensaje para Obama”)  

“El máximo ejecutivo del banco estadounidense Goldman Sachs, Lloyd Blankfein, percibirá una prima récord de 100 millones de dólares (72 millones de euros) después de que la entidad que dirige se haya convertido en la gran triunfadora de la crisis financiera tras obtener un beneficio neto de 12.192 millones de dólares (6.825 millones de euros) en 2009, lo que representa seis veces más que en el ejercicio precedente.

El diario británico The Times señala que Blankfein y otros altos ejecutivos de Goldman Sachs cobrarán “bonus” récord este año, según indicaron diversos banqueros reunidos durante el pasado fin de semana en la localidad suiza de Davos. “Es una burla de Lloyd a Obama”, afirmó un banquero perteneciente a una entidad rival de Goldman Sachs.

Blankfein recibió la mayor prima hasta la fecha en 2007, cuando cobró un bonus de 67,9 millones de dólares (49 millones de euros), pero ya que los beneficios del banco en 2009 fueron 1.800 millones de dólares (1.295 millones de euros) más elevados que entonces, la entidad cuenta con la justificación necesaria para pagarle aún más, aunque estas primas sean abonadas en acciones en vez de en metálico para hacerlas más correctas desde el punto de vista político, señala el periódico”... El consejero delegado de Goldman Sachs cobrará un “bonus” récord de 100 millones de dólares (Cinco Días - 1/2/10)

- El Secretario de Mr. Bean supera a su propio jefe, lo que ya es decir… (cuando la estupidez insulta a la inteligencia)

“El secretario de Estado para la UE, Diego López Garrido, ha afirmado hoy que el hecho de que España tenga uno de los índices de paro más altos de Europa da credibilidad al Gobierno para plantear propuestas dirigidas a combatir el desempleo durante su presidencia de turno comunitaria.

López Garrido ha asegurado que España tiene “toda la credibilidad, la autoridad y la representatividad” para liderar el debate sobre el futuro modelo económico de la UE, la llamada “Estrategia 2020”, a pesar de ser uno de los países que más está sufriendo la crisis. 

El secretario de Estado se ha referido al debate sobre la estrategia de recuperación de la economía europea en un encuentro informativo con periodistas en Madrid para hacer balance del primer mes de la presidencia española. Preguntado sobre si el desempleo en España lastra la capacidad de iniciativa del Gobierno, López Garrido ha insistido en que es un factor que “no afecta” negativamente. A su juicio, puede dar, incluso, más credibilidad porque se ve que el Gobierno de José Luis Rodríguez Zapatero “está muy interesado” en luchar contra el paro y definir un modelo de recuperación con objetivos "vinculantes y obligatorios"”... El Gobierno cree que el alto paro da credibilidad para aportar ideas a la UE (Gaceta.es - 1/2/10)

- Henry M. Paulson Jr.: “Más fácil es pasar un camello por el ojo de una aguja, que entrar un rico en el Reino de Dios”. (Marcos 10:25).

El otrora todopoderoso último Secretario del Tesoro de George Bush, procedente de la aristocracia de Wall Street ya que era Presidente de Goldman, ha publicado sus memorias y culpa de la crisis de Fannie Mae y Freddie Mac a los rusos y a los chinos y de la de Lehman a su homólogo británico por no permitir que Barclays comprara la entidad.

Al igual que Greenspan que en sus memorias, en las que no escribió ni una línea sobre supervisión financiera, salvo el episodio de la quiebra del hedge Fund LTCM en 1998, las biografías acaban siendo un ejercicio de autojustificación lamentable.

La tesis de Paulson es que los rusos acordaron con los chinos vender bonos de Fannie Mae y Freddie Mac lo cual forzó a la nacionalización de ambas entidades. La realidad es que ambas entidades estaban muy apalancadas y con débil capitalización para los riesgos que estaban asumiendo comprando carteras de créditos hipotecarios, sólo prime,  y titulizaciones, donde entraron en el maravilloso mundo del subprime, puenteando la regulación en las mismas narices del Gobierno. Pero ya sabemos que el Gobierno y la Fed confiaban plenamente en los mercados libres en una versión moderna de la Teología del amor de San Agustín.

En marzo de 2008, la banca americana ya acumulaba 400.000 millones de dólares en pérdidas y en el mercado todo el mundo sabía que estaban ocultando muchas más. La quiebra de Bear Stearns, una de las sextillizas de Wall Street, fue una señal evidente de que el sistema bancario estaba descapitalizado y necesitaba urgentes inyecciones de capital.

Antes de reconocer la crisis bancaria, el Gobierno optó por contarnos las mil y una noches y embarcó a los fondos soberanos de oriente medio para que metieran capital en sus bancos. Pero ese capital era sólo para reponer parte de las pérdidas y no servía para que llegara nuevo crédito a empresas y familias. Entonces, el Gobierno forzó a los bancos regionales de la Fed y a Fannie Mae y Freddie Mac para que compraran activamente créditos hipotecarios con el fin de evitar el credit crunch hipotecario y frenar el desplome residencial y la caída de precios de la vivienda, principal variable que provocaba minusvalías.

Desde marzo hasta junio de 2008, los bancos federales compraron un billón español de dólares en créditos al sistema bancario, aliviando sus elevadas necesidades de liquidez, y Fannie Mae y Freddie Mac 200.000 millones. La Fed financiaba las compras monetizándolas, lo cual ayudaba a mitigar el desplome de la velocidad de circulación del dinero y la deflación de activos pero Fannie y Freddie tenían que financiarse en mercado y los chinos, los rusos y los árabes eran sus principales compradores de bonos.

En junio, la presión sobre el mercado de capitales de ambas agencias era enorme y Paulson no estuvo muy afortunado al generar dudas sobre el supuesto aval público de ambas agencias en caso de suspensión de pagos. Los chinos y los rusos dejaron de acudir a las subastas de pagarés de Fannie y Freddie e intentaron vender sus bonos en mercados para comprar directamente deuda pública.

Desde julio, la iliquidez en el mercado fue en aumento hasta el 8 de septiembre, cuando el Gobierno anuncia la nacionalización de ambas agencias y pasan a financiarse del Tesoro y de la Fed. Pero, la crisis ya se había activado y la desconfianza inundaba el mercado. Esa semana, sus colegas de Wall Street cerraron sus líneas de financiación a corto a Lehman y forzaron el error histórico de dejarla caer.

Si Barclays hubiera comprado Lehman sin apoyo de capital público del Tesoro, cómo sucedió con JP Morgan al comprar Lehman en marzo, habría sido una inmolación y habría forzado al Gobierno británico a incluir a Barclays en su plan de salvamento bancario… Pobre Paulson (Cinco Días - 30/1/10 - Por José Carlos Díez)

“(Sábado 13 de septiembre, 2008) Al caer la tarde, los presidentes ejecutivos ya habían acordado apoyar, en principio, una propuesta que permitiría a Barclays dejar atrás un montón de deudas incobrables relacionadas con préstamos de bienes raíces e inversiones de capital privado, y que dejaría sin un centavo a los titulares de acciones comunes y preferentes de Lehman. Para cerrar el negocio, Barclays pretendía que el consorcio de firmas de Wall Street prestara hasta un máximo de US$ 37.000 millones a un vehículo de propósito especial que conservaría los activos.

Dejé el edificio de la Fed a las nueve de la noche. En ese momento era optimista acerca de las posibilidades de un acuerdo. Anticipé otra noche de desvelo y llegué al hotel exhausto. Me dirigí al baño de mi habitación y saqué un frasco con pastillas para dormir que me habían dado en Washington. Como devoto de la Ciencia Cristiana, no tomo medicinas, pero esa noche necesitaba descansar con desesperación. Me quedé parado bajo la luz del baño, observando la pequeña pastilla en la palma de mi mano. Luego, boté el frasco entero por el inodoro. Decidí que iba a depender de la oración y confiar en un Poder Más Alto.

(Domingo 14 de septiembre, 2008) Cuando me quedé dormido albergaba un optimismo moderado acerca de las probabilidades de salvar a Lehman. La oferta de Barclays seguía su curso y Diamond había fijado una reunión de la junta directiva para primera hora de esa mañana en Londres.

Tim habló con Diamond tras la reunión de la junta de Barclays, a las 7:15 de la mañana, hora de Nueva York. Bob le advirtió que Barclays tenía problemas con sus reguladores. Aproximadamente 45 minutos después acudí a la oficina de Tim para dialogar con Diamond y Varley, quien nos informó que la Autoridad de Servicios Financieros de Gran Bretaña (FSA por sus siglas en inglés) se había negado a aprobar el pacto. Pude percibir la frustración en la voz de Diamond.

No lo podíamos entender. Era la primera vez que nos decían que era posible que la FSA no aprobara el acuerdo. Barclays nos había asegurado que mantenía a los reguladores al corriente de las negociaciones. Ahora decían que no entendían la postura de la FSA. A las 10 de la mañana, nos volvimos a reunir con los líderes de la banca y les dijimos que Barclays se había topado con algunos obstáculos regulatorios, pero tenía la firme determinación de superarlos. Los presidentes ejecutivos nos presentaron una hoja con las condiciones de un acuerdo. Acordarían aportar más de US$ 30.000 millones para salvar a su rival. Si Barclays se comprometía a llegar a un acuerdo, podríamos contar con el financiamiento del sector.

A las 11 de la mañana, volví a mi oficina y me comuniqué por teléfono con Alistair Darling (el ministro de Hacienda británico), que quería que lo pusiera al tanto de lo que pasaba con Lehman. Le conté que nos habíamos quedado atónitos al enterarnos de que el gobierno británico se negaba a aprobar la transacción de Barclays.

Me dejó en claro, sin el rastro de una disculpa en su voz, que no había forma de que Barclays comprara Lehman. No brindó detalles, salvo puntualizar que le estábamos pidiendo al gobierno británico que asumiera un riesgo demasiado alto y que él no estaba dispuesto a que le traspasáramos nuestros problemas a los contribuyentes británicos.

Poco después de la una de la tarde, Tim, Chris Cox (presidente de la Comisión de Bolsa y Valores) y yo volvimos a dirigirnos a los presidentes ejecutivos. Barclays había desistido y no había comprador para Lehman.

“Los británicos nos jodieron”, señalé, más presa de la frustración que de la rabia. No me cabe duda de que la FSA tenía muy buenas razones para justificar su postura y habría sido más apropiado y responsable expresar mi sorpresa y desilusión al conocer la decisión del ente regulador británico, pero me traicionó la emoción del momento.

De regreso en mi oficina temporal del piso 13, me invadió súbitamente el miedo mientras pensaba en lo que se avecinaba. Lehman ya había pasado a mejor vida y los problemas de AIG estaban fuera de control. EEUU estaba inmerso en una recesión y la quiebra de una institución financiera importante repercutiría en todo el país y mucho más allá de nuestras fronteras. Salir de un desastre de estas proporciones demoraría años.

Durante todo el fin de semana me había puesto mi armadura de crisis, pero ahora sentí que bajaba la guardia. Sabía que tenía que llamar a mi esposa... Caminé a un rincón cerca de unas ventanas. Wendy acababa de regresar de la iglesia. Le dije que la quiebra de Lehman era inevitable y que AIG estaba en aprietos. “¿Qué pasa si el sistema colapsa?” le pregunté. “Todos me están mirando y no tengo la respuesta. Tengo mucho miedo”.

Le pedí que rezara por mí y por el país, y que me ayudara a confrontar el temor que me invadía. De inmediato, recurrió a una cita del Segundo Libro de Timoteo, versículo 1:7: "Dios no nos ha dado espíritu de cobardía, sino de poder, de amor y de dominio propio”.

(Adaptado del libro “On the Brink: Inside the Race to Stop the Collapse of the Global Financial System” (algo así como “Al borde: Al interior de la carrera por detener el colapso del sistema financiero”) de Henry M. Paulson Jr. De momento, no hay planes para que el libro se publique en español) Los dos días que estremecieron a Wall Street (The Wall Street Journal - 2/2/10) 

¿Inacción, soberbia, descomposición?

Estamos ante una situación en la que la clase política y empresarial produce una “selección negativa”. Pero como contribuyentes, nos han metido en el “acelerador de partículas”. Cuanto peor, mejor. Es decir, que sólo cuando la mierda te llega al cuello te atreves a asumir un hecho tan extremo como la “rebelión fiscal”. Pero será duro y tampoco está siendo gratis.

Nos mean la cabeza… (pero dicen que es lluvia)

En un reciente discurso a principios de año ante la American Economic Association, el presidente de la Fed argumentó que los bajos tipos de interés que Greenspan, entonces responsable de la Reserva Federal, y él mismo como miembro del consejo mantuvieron desde el inicio de esta década no han tenido nada que ver con la generación de la burbuja en el precio de la vivienda, cuyo estallido se encuentra en el origen de la crisis financiera. Para Bernanke, la evolución del precio de la vivienda es una cuestión que se debe abordar fundamentalmente a través de las exigencias de capital regulatorio de las instituciones de crédito, y de liquidez de las mismas, y mediante un compromiso de supervisión prudencial como es, por ejemplo, un sistema de provisiones dinámicas que minimice el impacto del carácter cíclico del crédito.

Según Bernanke, la elevación de los tipos de interés para evitar el surgimiento de una burbuja en el sector inmobiliario no es la acción adecuada, ya que resulta imposible conocer cuándo existe una evolución al alza excesiva de los precios de los activos. Además, incrementar los tipos de interés, en el supuesto de que se pudiera identificar la burbuja, tiene efectos sobre otras decisiones de gasto que en principio nada tienen que ver con el precio de la vivienda. Dicho de otro modo, los bancos centrales, a la hora de fijar el nivel de los tipos de interés, no deben considerar como un factor prioritario la evolución de los precios de los activos. Lo más que deben pretender es intentar minimizar las consecuencias para la economía derivadas del estallido de una burbuja de precios de los activos, a través de una bajada de los tipos de interés.

… y la mierda nos llega al cuello (aunque siguen haciendo “olas”)

Se prevé que la retribución a los altos ejecutivos de los bancos de EEUU por los servicios prestados, alcancen niveles históricos. ¿Músculo frente a las medidas de Obama?

Guerra de bonus vs impuestos. La gran banca se muestra más desafiante ante el presidente de Estados Unidos, Barack Obama. Los gigantes financieros pagarán “bonus” históricos frente a las amenazas de Obama. 

El pasado 15 de enero el diario económico más prestigioso de EEUU, The Wall Street Journal, señalaba que la banca estadounidense podría abonar a cuenta de 2009 cerca de 145.850 millones de dólares en “bonus”, una cifra récord que superaría en un 18 por ciento a la abonada en 2008. Asimismo, no descarta que se alcancen niveles más altos de los alcanzados en 2007, de momento, el año que más se pagó en concepto del trabajo realizado en un año. 

Para frenar a los máximos ejecutivos de las empresas, Obama adoptó un plan, que debe ser aprobado por el Congreso, en el que se gravaría de forma excesiva las primas a los trabajadores. Se intenta de esta forma conseguir cerca de 90.000 millones de dólares en diez años. Este impuesto sobre la banca afectará a unos cincuenta entidades, aunque tendrán una especial incidencia en seis: Citigroup, JP Morgan, Bank of America, Goldman Sachs Group, Morgan Stanley y Wells Fargo.

Así, el máximo mandatario de la primera potencia mundial quiere penalizar a la banca por sus excesos, entre ellos las “bonificaciones obscenas”, y recuperar parte del dinero público invertido en el rescate. 

No obstante, las entidades se han apresurado a devolver las ayudas, como ya hiciera Bank of America cuando pagó al Gobierno 45.000 millones de dólares en el mes de diciembre, para poder empezar a pagar los 'extras' a su personal.

Pero los mensajes de Obama, lejos de intimidar han alimentado la fortaleza de los bancos dejando entrever que nadie puede decirles lo que deben o no hacer.

Así, si Goldman Sachs retribuirá a su consejero delegado, Lloyd Blankfein, con 100 millones de dólares tras obtener la firma un beneficio neto de 12.192 millones de dólares en 2009, es decir, seis veces más que en 2008, según una información del diario británico “The Times”. El 3 de febrero, American International Group, AIG, ha anunciado que pagará 100 millones de dólares en primas a sus empleados tras llegar a un acuerdo para reducir los bonus en 20 millones de dólares, según publica “The New York Times”, citando fuentes cercanas a las negociaciones.

Pensamientos rumiantes (¡basta ya!)

Con estos pocos (y lamentables) ejemplos de “última hora”, habrán podido constatar que la relación  gobierno - finanzas - ciudadano es de completa simulación. Nuestros representantes hacen como que nos toman en cuenta (que no necesariamente nos escuchan) y nosotros hacemos como que nos representan. Ni ética, ni estética, y además, insultan a la inteligencia (nos mean la cabeza y dicen que es lluvia).

Lo único que se ha conseguido hasta ahora es pasar los pasivos privados tóxicos a los balances públicos, lo que se traducirá en “una carga para los contribuyentes futuros”. Un crecimiento de la deuda que, como se ha comprobado, ha terminado por deteriorar la sostenibilidad fiscal de múltiples países avanzados.

Las consecuencias son, al final, siempre las mismas: muerte de la iniciativa privada, aumento de la dependencia del subsidio estatal, arbitrariedad de las actuaciones públicas, polarización de la sociedad entre privilegiados y agraviados, muerte de la clase media y deterioro tanto de la situación interna como de la percepción exterior (efecto boomerang).

Dice Cornelius Castoriadis (El avance de la Insignificancia - 1996): “Entre las creaciones de la historia humana, una es singularmente singular: aquella que permite a la sociedad cuestionarse a sí misma. Creación de la idea de autonomía, de retorno reflexivo sobre sí, de crítica y de autocrítica, de interrogación que no conoce ni acepta ningún límite. (…) Y, justamente, gracias a esta serie de movimientos subsiste en la sociedad contemporánea un determinado número de libertades parciales, esencialmente parciales y defensivas, cristalizadas en algunas instituciones: derechos humanos, no retroactividad de las leyes, cierta separación de poderes, etc. Estas libertades no fueron otorgadas por el capitalismo, sino que fueron arrancadas por las luchas seculares. (…) Gracias a que lo obreros no se dejaron manejar, el capitalismo pudo desarrollarse como lo hizo. Está lejos de ser cierto que el régimen pueda seguir funcionando con una población de ciudadanos pasivos, de asalariados resignados, etc.”… 

Es hora de actuar antes que sea demasiado tarde. Hay que cortarles el grifo fiscal, para poner fin a la “era de los excesos”. Hay que obligar a los políticos y a los empresarios (especialmente a los financieros) a “volver al origen” (back to basics). 

Sería una lástima que, después de lo que hemos vivido, sea “el mismo destino” (de soberbia y autocomplacencia) que nos espere, ¿no creen? Pues eso.

A modo de final y como despedida, les dejo un par de fotografías para la “reflexión”: ¿Davos, un Auschwitz “inverso”? 

Hace 65 años, unos alambres de espino “protegían” a los de afuera; hoy, unos alambres de espino “protegen” a los de adentro. La razón y la lógica ¿para cuándo? 
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El Foro Económico de Davos cumple 40 años en 2010 con la crisis como telón de fondo.
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Más de un millón de personas murieron en el campo de Auschwitz

