La crisis econdmica entra en una nueva fase
Luis Paulino Vargas Solis. (ARGENPRESS.info). 20 mayo 2010

Los ultimos 30 afios son peculiares en virtud de ciertos rasgos centrales:
capitalismo informacional, cultural y desmaterializado; dominio ideolégico
neoliberal; agresiva trasnacionalizacién de la produccién; globalizacién de las
finanzas. También fue un periodo de creciente polarizacién en la distribucién de
los ingresos. Este ultimo ha sido un fenémeno mundial, presente también en
todos o la mayoria de los paises ricos —incluida la tradicionalmente igualitaria
sociedad japonesa- y especialmente agudo en el capitalismo anglosajén, o sea,
Estados Unidos y Gran Bretafia.

El empobrecimiento relativo de los grupos medios y las clases trabajadoras, en
un contexto de enfebrecida presién consumista y agresiva sofisticacién de los
sistemas financieros, incentivé el endeudamiento a fin de sostener el crecimiento
del consumo y, con este, el de la economia en su conjunto. Cuando en 2007 se
precipita la crisis hipotecaria, lo que luego se produjo, en varias etapas
sucesivas, fue el estrepitoso desmoronamiento de un edificio de especulacién
cuya base era el crecimiento en espiral de las deudas privadas.

El ciclo del endeudamiento privado choca asi con pared. En el caso de Estados
Unidos, ello se manifiesta en la atn inconclusa crisis inmobiliaria. Muchas familias
continuan perdiendo su vivienda y, sin duda, pasara mucho tiempo antes que los
precios de los inmuebles recuperen sus niveles previos a la crisis. Ello pone un
freno al endeudamiento y obliga a un ajuste en los presupuestos familiares que,
muy probablemente, se extendera por varios afios. Esto, a su vez, compromete la
sostenibilidad del crecimiento de la economia estadounidense, justo porque, con
mucha diferencia, su principal soporte del lado de la demanda es el consumo de
las familias.

El enorme endeudamiento asumido por los bancos —que condujo al sistema
financiero a una situacién de colapso- posiblemente se ha alivianado mediante un
mecanismo perverso: la socializacién masiva de pérdidas, gracias a los creativos
mecanismos puestos en marcha por diversos organismos del Estado durante los
ultimos dos afios (compra masiva de activos téxicos por la Reserva Federal, los
paquetes de rescate financiero, la garantia estatal de deuda, etc.). De ahi que los
grandes bancos —responsables directos del desastre- hayan pasado, como por
ensalmo, de las pérdidas catastréficas a las ganancias mas espectaculares. En
cambio, el ajuste presupuestario de las familias queda librado a sus propias
posibilidades, y se ve dificultado por los altos niveles de desempleo que
persistiran todavia por mucho tiempo. Todo ello tendra implicaciones de
mediano y largo plazo.

Entretanto, en Estados Unidos como en Europa, los desequilibrios fiscales se
agudizaron de forma extraordinaria y, con ello, la deuda publica literalmente ha



explotado. Ello es fruto de varios factores combinados: la caida de los ingresos
fiscales resultantes de la recesion; el costo inmenso del rescate de los sistemas
financieros; las politicas fiscales excepcionalmente expansivas necesarias para
frenar la debacle econémica. Vemos asi ejecutarse un movimiento de traslacion
desde la deuda privada hacia la publica. Es decir, el sostenimiento del sistema
parece depender crucialmente de la deuda. En un ayer muy reciente, el
endeudamiento privado descontrolado. Hoy la bola de nieve de la deuda publica.
Pero conforme esta crece, aparecen tensiones que facilmente se desbordan por
los puntos mas vulnerables. Es lo que estamos observando en Europa. Empieza
en Grecia y, en cosa de dias, la bola de demolicién (la famosa metafora de Soros
a raiz de las crisis financieras de 1997-1998) golpea a Espafia, Portugal e Irlanda.
De momento frenaron el colapso, pero recurriendo a mecanismos que tienen toda
la apariencia de ser una simple posposicién del problema. Lo tiran para adelante,
pero posiblemente no mucho.

La Unién Europea y el Fondo Monetario Internacional conciertan, primero, un
paquete conjunto (unos $ 140 mil millones) para el “rescate” de Grecia y, en
seguida, proponen un super-paquete de casi $ 1 000 millones, como respaldo
para cualquiera otra economia que pudieran verse amenazada.

El recuento de los dafios se resume entonces en lo siguiente: hace muy poco
frenaron la debacle de los sistemas financieros y las economias mediante deuda
publica. Ahora enfrentan la crisis de la deuda publica mediante...mas deuda
publica. Es paradéjico y no demasiado prometedor.

Por otra parte, la negociacién que conduce a este acuerdo implica condiciones
extremadamente severas para los paises que se suponen estan siendo salvados.
No se diga Grecia; véase el caso espafiol. El tipo de recorte fiscal que deben
aplicar es tan brutal que garantiza, casi con total seguridad, el retorno a la
recesion, de la cual Espafia daba algunas débiles y vacilantes sefiales de estar
saliendo. Empujada otra vez cuesta abajo, ;qué posibilidades reales tendra
Espaiia de cumplir con sus deudas y no ser arrastrada a la bancarrota?

La amenaza que representaria una moratoria de pagos por parte de los espafioles
ya es asunto suficientemente grave. Pero el panorama se vuelve mucho mas
incierto al observar que economias mas grandes que la espafiola —Italia e incluso
Gran Bretaiia- estan bajo amenaza.

iPero acaso Estados Unidos es muy distinto? Sus niveles de déficit fiscal se
acercan a los peores casos europeos y el ritmo de crecimiento de su deuda
federal es vertiginoso. Tiene la ventaja de que su moneda nacional es al mismo
tiempo la divisa universal, lo cual facilita -lo ha hecho por mucho tiempo- que el
resto del mundo financie sus excesos. Disponen de dos alternativas adicionales
para manejar la deuda: el crecimiento econémico y la inflacién. Lo primero
empequefieceria la deuda relativamente al tamafio de su produccién nacional. Lo
segundo tiene un efecto de “licuacién”; cada délar de deuda pagado implicara
menos bienes y servicios sacrificados.

Y, sin embargo, todas estas son apuestas muy inseguras. Que el resto del mundo
—y en especial la China- quieran seguir financiando al infinito la deuda



estadounidense es cosa harto incierta, lo cual proyecta sombras de duda sobre la
estabilidad y solidez del délar (peor para la economia mundial, ahora que ya no
queda duda posible acerca de la vulnerabilidad del euro). Incluso bajo las
hipétesis mas optimistas el crecimiento econdémico de la economia
estadounidense —como comenté anteriormente- dificilmente recuperara en los
proximos afios los niveles del periodo inmediato anterior a la crisis. La alternativa
inflacionaria podria ser mas eficaz pero constituye una salida peligrosa, un arma
de doble filo.

En lo inmediato, el fantasma de la recesién parece reinstalarse con firmeza en
Europa, lo que recortara los indices de crecimiento econémico mundial,
incluyendo Estados Unidos. No es descabellado pensar que la crisis europea de
la deuda dara en préoximos meses nuevos y peligrosos bandazos, en cuyo caso no
deberia descartarse que el “contagio” alcance a la deuda estadounidense.

Asi pues, la crisis econémica mundial ha entrado en una nueva fase que se desata
a partir del colapso de la deuda publica y revierte con furia sobre los sistemas de
seguridad social, el empleo y los salarios. Eso es tema para un préximo articulo.

Latelarafa de la crisis europea
Luis Paulino Vargas Solis. (ARGENPRESS.info) 28 mayo 2010

Las cifras de las deudas publicas europeas son ciertamente colosales y dibujan
una compleja telarafia. La de Portugal asciende a unos $ 286 miles de millones, de
los cuales la parte correspondiente a Espaiia (unos 86.000 millones) es la mas
importante, aunque también hay montos significativos que involucran a Francia,
Alemania y Gran Bretafia.

En el caso de Espafia, su deuda -la insignificancia de $ 1,1 millones de millones
(billones)- incluye montos gigantescos con Francia ($ 220.000 millones), Alemania
($238.000 millones) y Gran Bretafia ($ 114.000 millones). En el caso griego, los
componentes principales de su deuda publica de $ 236 miles de millones, son las
obligaciones con Francia ($ 75.000 millones), Alemania ($45.000 millones) y Gran
Bretafia ($ 15.000 millones). La gigantesca deuda italiana -$ 1,4 billones- incluye $
511.000 millones con Francia, $ 190.000 millones con Alemania, $ 77.000 millones
con Gran Bretafia, $ 47.000 millones con Espafia y $46.000 millones con Irlanda.
Este ultimo pais tiene una deuda total por $867.000 millones, incluyendo $ 184.000
millones correspondientes a Alemania, $ 188.000 millones a Gran Bretafia y $ 60
mil millones a Francia.

En gran parte es deuda con los grandes bancos franceses, alemanes y britanicos.
Vale decir, una moratoria de pagos por parte de Grecia, Portugal o Irlanda —y ni
se diga Espafia o Italia- repercutira de inmediato en las contabilidades de esos
bancos, en la forma de enormes pérdidas. Pero esa es solo una de las facetas del
asunto; en realidad el problema es mucho mas complejo, ademas de



tremendamente amenazante. Si fuese Grecia o Portugal —economias
relativamente pequefias- las que cayeran inicialmente en suspensién de pagos,
con altisima probabilidad ello arrastraria a Irlanda, Espafia e incluso Italia. Hasta
este punto, la crisis habria jalado consigo a la cuarta y quinta economias de la
Unién Europea. Pero el golpe de inmediato se sentiria en las tres principales:
Alemania, Francia y Gran Bretafia.

Dado el alto grado de entrelazamiento entre las economias ricas y, en especial, el
denso tejido que interconecta a profundidad sus sistemas bancarios y financieros,
no es muy plausible que Estados Unidos pueda mantenerse al margen del
terremoto. Primero, su sistema financiero se vera sometido a agudos tremores, lo
que acarrearia efectos negativos sobre la disponibilidad del crédito necesario
para el normal funcionamiento de la economia. Pero, ademas, la debilidad de la
economia europea y la desvalorizacién del euro, reduciria las exportaciones
estadounidenses. También las exportaciones chinas se verian afectadas, puesto
que su mercado mas importante es precisamente Europa.

El1 FMI y la Unién Europea han intentado poner un freno a este proceso mediante
sendos paquetes de salvamento financiero ($ 140.000 millones para Grecia; unos
$ 950.000 millones como paquete preventivo ante otros posibles casos criticos). A
cambio, los paises presuntamente beneficiarios —Grecia, Espafia, Portugal y ya
también Italia (pero incluso Francia hace amagos en el mismo sentido)- deben
aplicar politicas brutales de restriccién del gasto publico, de los salarios, las
pensiones y los beneficios sociales.

Desde el punto de vista econémico la receta resulta sorprendentemente
paraddjica, tan solo con que se recuerde que hasta hace muy poco se insistia —
incluso por parte del FMI- en la necesidad de no proceder a un desmantelamiento
precipitado de las politicas fiscales expansivas que fueron aplicadas como
antidoto obligado ante la aguda recesién de 2008-2009. Una y otra vez se advertia
que la reduccién del gasto publico y del déficit fiscal hasta sus niveles

“normales” previos a la crisis, debia realizarse con tiento y parsimonia, ya que de
otra forma se corria el riesgo de retroceder de nuevo hacia la recesién. Ahora el
discurso ha dado un vuelco total, tan repentino como riesgoso.

El caso es que, en su evolucion, la crisis es como al modo de un inmenso
laboratorio que ratifica el poder abrumador del capital transnacional. Un
laboratorio donde, ademas, este pone a prueba ese poderio e intentar jalar los
procesos hasta el limite extremo, siempre en resguardo de sus intereses.

Si se limpia el cristal haciendo a un lado la propaganda barata que se difunde a
nivel mundial, ello resultara facilmente comprensible. Veamos: en cuanto se hace
evidente que el problema fiscal y de endeudamiento de Grecia era mucho mayor
de lo que se creia, los mercados financieros —es decir, el capital mas poderoso y
concentrado- empiezan una operacion de asfixia que se visibiliza en el aumento
precipitado de las tasas de interés sobre los bonos de la deuda publica griega.
Habiendo de por medio vencimientos cercanos por montos sustanciales y, por lo
tanto, necesidad de obtencién de nuevos recursos para su refinanciacién, ello
implicaba poner a Grecia al borde del precipicio y empujar hacia la moratoria.



De llegarse a este punto, y aparte las graves consecuencias econémicas que
tendria sobre Grecia, ello también implicaria enormes pérdidas para los bancos.
Entretanto, el huracan especulativo de los mercados empieza a golpear a
Portugal, Irlanda y Espafia. La enorme presiéon que esto pone sobre los
gobiernos, los induce finalmente a actuar (para lo cual deben vencerse las
enormes resistencias de Alemania). Aparecen entonces los grandes paquetes de
rescate y, con estos, las politicas de ajuste absolutamente salvajes.

Alternativamente pudo haberse contemplado la posibilidad de un proceso
ordenado de quiebra y reestructuracién a fondo de las deudas. Grecia enfrentaria
una situacién econémica dificil, pero cuanto menos los bancos tendrian que
hacerse cargo de una parte de las pérdidas. En su lugar lo que se esta haciendo
intenta trasladar la totalidad del costo hacia las clases trabajadoras y los
estamentos sociales medios.

Estos paises europeos, pero con mucha probabilidad toda la Unién Europea,
estan siendo arrastrados asi a una situacién de agudizado descontento y
descomposicion social. Y, sin embargo, el fantasma de la moratoria sigue vivo,
puesto que la magnitud de las deudas y la casi segura inviabilidad de los recortes
fiscales que se pretende aplicar, equivale a hacer equilibrios al borde del
abismo. Pero, por otra parte, esta forma de enfrentar la situacién implica reincidir
—con preocupante obsesién- en los mismos mecanismos que subyacen a la crisis
que empezo en 2007. Volveré sobre esto.

Crisis europea Medicinas que envenenan
Luis Paulino Vargas Solis. (ARGENPRESS.info) 3 junio 2010

Atribuir la actual crisis econémica griega a los excesos en sus sistemas de
pensiones y seguridad social es, en el mejor de los casos, expresar una verdad a
medias. O, si usted lo prefiere, una media mentira. Y la mentira excede de la
mitad si se invoca el caso espafiol. En lo que a Irlanda se refiere habria que
recordar que, ante el impacto de la crisis, se optd, con anticipacién (2009), por
una politica fiscal restrictiva, tendiente a la reduccién del gasto publico. Ello
simplemente agudizé el desplome (reducciéon del -7,1% del PIB en 2009) y
disparo el déficit fiscal (14,3% del PIB).

En general, los datos muestran de forma sistematica un deterioro generalizado de
las finanzas publicas en el periodo posterior a 2007. Aunque parcialmente
atenuado, ello es valido incluso para Alemania. Es indudablemente un problema
vinculado a la crisis econémica y refleja principalmente la confluencia de dos
factores: el esfuerzo fiscal excepcional que se puso en marcha para atenuar la
crisis, y el desplome de los ingresos tributarios ocasionado por la aguda
recesion. En el caso de los paises que ya estan atrapados en la telarafia de la
deuda publica, los datos son claros. Espafia, por ejemplo, pasa de superavits



fiscales del orden del 2% en 2006 y 2007 a déficits que, para 2009, llegan al -
11,2% del PIB. Irlanda, con un superavit del 3% en 2006, registra un déficit que
excede del -14% en 2009. Portugal y, sobre todo, Grecia, ya registraban numeros
rojos antes de la crisis. Esta ultima agudiza severamente el problema. En lo que
se refiere a Italia, el agravamiento del déficit no es tan agudo (-1,5% en 2007; -
5,3% en 2009), pero en su caso la deuda publica es extraordinariamente elevada
(115,8% como porcentaje del PIB, al mismo nivel, en términos comparativos, que
Grecia).

La crisis que explota en 2007 es, por lo tanto, la fuerza principal detras de la
actual crisis europea de la deuda. Sabemos que aquella detoné en Wall Street, de
mano de los grandes especuladores de las finanzas. Culpabilizar a los sistemas de
seguridad social y a los sindicatos resulta entonces una grosera mentira. Pero
esto también advierte acerca de la peculiaridad de la crisis de la deuda como una
segunda ronda o, si se prefiere, una nueva etapa en una crisis mucho mas amplia,
cuya solucién aun esta lejana. Ha habido dos etapas previas: la crisis financiera
precipitada a partir de la crisis hipotecaria; y, en seguida, la recesién
generalizada a nivel mundial. Estas dos primeras fases de la crisis exigieron una
intervencién estatal hasta niveles inéditos. Justo esto ultimo es lo que ahora
explota. Lo que sigue es, posiblemente, una segunda vuelta de la recesién, a lo
cual estan apostando —con admirable denuedo- tanto el FMI como muchos
gobiernos, en especial los europeos. Una recaida en la recesién plantearia
acuciantes problemas, en vista de que el margen disponible para ejercer politica
fiscal anti-ciclica estaria practicamente cerrado.

A la hora de buscar causas subyacentes a la crisis econdémica (me refiero a la
crisis en sentido amplio), un primer nivel de explicacién que debe ser explorado
tiene que ver, indudablemente, con el agresivo proceso de contra-reforma y
globalizacién neoliberal de los ultimos 30 afios. Comprender esto ultimo es un
paso necesario, previo a profundizar en factores aiin mas fundamentales que,
seguramente, también los hay.

Los datos son contundentes en el sentido de que durante estos tres decenios el
ingreso y la riqueza se concentraron agudamente, mientras la participacién de los
salarios en la produccién nacional declinaba sistematicamente. Ello es valido
incluso en el caso europeo, pero todavia mas en Estados Unidos. Detras de esto
hay un agresivo esfuerzo tendiente a debilitar los sistemas de seguridad social y a
desmantelar las organizaciones sindicales independientes. El proceso combina,
de forma sumamente compleja, decisiones politicas, acciones represivas y
movimientos de transnacionalizacién de las inversiones y la produccién. Esto
ultimo puso a competir a las clases trabajadoras del mundo rico, con las masas
trabajadoras —desorganizadas y de bajisimos salarios- de los paises de la
periferia, incluidos los del antiguo socialismo real.

En esas condiciones, y a fin de sostener la demanda y, con esta, el crecimiento
econdémico, se puso en marcha un gigantesco mecanismo de deuda y
especulacién financiera que gané en sofisticacién, el cual -ya hacia los noventas
del siglo XX- adquiere un perfil nitidamente globalizado. Las clases trabajadoras
y los estamentos medios de los paises ricos lograban mantener y elevar su nivel



de consumo, no gracias a que sus ingresos aumentasen —que en realidad, en
términos relativos, mas bien disminuian- sino mediante el recurso al
endeudamiento.

La crisis que explota en 2007 plantea un cuestionamiento directo a este
mecanismo de deuda. Es plausible que ello marque un techo a la espiral de
endeudamiento de las familias medias y trabajadoras, sobre todo en Estados
Unidos. Esa situacién forzé, a su vez, a un movimiento de traslacién que, por la
fuerza de las circunstancias, tuvo lugar de forma violenta y precipitada: de la
deuda privada se pasoé a la publica, y en un plazo de tan solo dos afios esta
explota a niveles excepcionales, solo superados por los que se registraron
durante la Segunda Guerra Mundial. Y si causa consternacién la magnitud de la
deuda espaiiola ($1,1 billones) o italiana ($1,4 billones), convendria recordar que
la de Estados Unidos sobrepasa ya los $13 billones. Y si en este ultimo caso aun
no se declara una crisis, es seguramente por su privilegiada posicién geo-
econdmica y politica —incluso el especialisimo privilegio de que su moneda
nacional sea también divisa universal- y no solo por el enorme tamafio absoluto
de su economia.

Las soluciones que ahora se proponen frente a la crisis europea de la deuda,
reinciden —de forma tan obvia como pertinaz- justo en aquello que ha arrastrado a
los paises ricos a este pavoroso empantanamiento. A la espalda quedan treinta
afios durante los cuales se ha golpeado con dureza a las clases trabajadoras y los
grupos medios. Y, sin embargo, el capitalismo no podria sostenerse sin el
consumo de esos grupos ampliamente mayoritarios. Entonces se les ofrecio
crédito como la llave que abria la puerta del paraiso consumista.

Ahora proponen una dosis violentamente intensificada de la misma medicina:
terminar de aplastar a las clases trabajadoras y a los estamentos medios. Pero un
detalle clave ha variado: con toda evidencia, la puerta del endeudamiento esta
cerrada, y posiblemente continuara estandola todavia por mucho tiempo mas
icoOmo se supone que lograra entonces el capitalismo sostener su crecimiento
durante los préximos 10 afios?
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