"La guerra monetaria" es una declaracion de quiebra

JORGE ALTAMIRA :: 16/10/2010
Los protagonistas del nuevo estallido han sido los de siempre: los fondos financieros. El
capital se muerde la cola y es el principal agente de la disolucién del capitalismo

El Instituto norteamericano de Estadistica es menos afortunado que el IndeK: bastd que
declarara finalizada la recesion en Estados Unidos, hace un par de semanas, para que un
ministro brasilefio prefirié calificar de “guerra monetaria”. Esto ocurre cuando la crisis
mundial ha ingresado en su cuarto ano -desde el martes negro de julio de 2007. La
extensién en el tiempo, que se suma a perspectivas aiin mas agoreras, esta expresando un
colapso en las relaciones sociales capitalistas, las que no se han podido reajustar ni
automatica ni politicamente (se han des-ajustado todavia mas), a pesar de la maciza
intervencion de los gobiernos y bancos centrales.

Por eso, ella tiene ya también un caracter politico catastrofico, como lo muestran las crisis
de los gobiernos europeos y el fracaso sin atenuantes de la reuniéon del FMI de hace diez
dias. “La metdstasis de la crisis capitalista mundial”, el titulo de un articulo anterior de
nuestra autoria (PO N¢ 1.106, 29/10/09, http://www.lahaine.org/index.php?p=40989 )
describia la inevitabilidad de lo que ahora es el titular de los diarios y agencias de noticias
(lo que esta ocurriendo por estos dias es una metastasis de la crisis que detond hace mas de
tres anos).

La cola del perro

Los protagonistas del nuevo estallido han sido los de siempre: los fondos financieros. Una
vez mas, el capital se muerde la cola y es el principal agente de la disolucion del
capitalismo. En efecto, como ocurrié hace poco con la crisis de Grecia, cuando esos fondos
comenzaron a apostar al default de su deuda soberana y a un desmantelamiento parcial de
la zona euro, ahora han hecho lo mismo, pero con las monedas.

A mediados de julio, los mercados de cambios registraron un incremento brusco de los
montos negociados: de 2,6 billones de ddlares diarios a mas de 4 billones. La intensidad de
la especulacion quedaba de manifiesto por otro dato: la compra-venta de monedas se hace
con una inversion escasa, 2% -el especulador se endeuda por dos, a un interés de casi cero,
y compraba divisas por cincuenta, con la expectativa de hacer una diferencia con la
volatilidad de las monedas (devaluaciones-revaluaciones). El cambio de monedas que se
hace mediante endeudamiento esta valuado en un billon de délares. Cualquier cambio en las
condiciones de esta especulacion, como alzas en las tasas de intereses o reversion del valor
de las monedas, provocaria quiebras del tamafo de las que amenazaron con una depresion
mundial a fines de 2008.

Japon

La primera divisa afectada por esta especulacion fue el yen de Japon, que se revalorizd a
niveles sin precedentes -82 yenes por ddlar (antes de la crisis cotizaba en alrededor de 100

lahaine.org :: 1


https://www.lahaine.org/

yenes por un dolar). El gobierno nipon advirtié entonces que mas alla de este nivel saldria a
vender yenes en forma masiva, porque esa revalorizacion penalizaba sus exportaciones. La
amenaza se hizo enseguida realidad con una liquidacion de 20 mil millones de ddlares en un
solo dia. En el medio, claro, habia ocurrido algo ‘siniestro’: el Banco Central de China se
habia sumado a la apuesta a la suba del yen mediante la compra de titulos publicos
japoneses; aunque la suma era modica (6 mil millones de ddlares), indicaba que China
buscaba devaluar su moneda contra la japonesa para favorecer sus exportaciones a Japon y
penalizar las de ésta a China.

Japon tiene el dudoso honor de poseer la mayor deuda publica del mundo: 15 billones de
doélares, un 300% en relacion al PBI. China, por su lado, no admite que su deuda publica
pueda ser comprada por los bancos centrales extranjeros, lo cual bloquea un mecanismo de
especulacion sobre su propia moneda. Lo que ocurria con el yen (que era comprado con la
perspectiva de revalorizarlo), empezo a trasladarse al real brasilefio, al euro, al franco suizo
y a otras monedas, como la australiana, la tailandesa y la surcoreana. Japon, sin embargo,
atraviesa por una enorme deflacion (caida de precios), lo cual afecta los beneficios de las
empresas y aumenta el valor real de las deudas. Una mayor suba del yen implica mayor
deflacion (baja de precios internos y de importacién), pero con el agravante de que ya no
hay margen para deflacionar (reducir en términos monetarios) los costos de la produccion.
La aventura especulativa del yen exponia el colapso de la economia japonesa.

Lo mismo vuelve a ocurrir en Europa, pues la revalorizacion del euro aumenta los costos de
produccion y acentua la dificultad de exportar su crisis. Para los paises con una deuda
privada y publica impagable, esto representa la posibilidad de un nuevo terremoto. Irlanda
esta virtualmente en quiebra, pues el rescate de uno solo de sus bancos le ha consumido el
equivalente al 50% del PBI. Portugal, Espafia y Grecia siguen bajo amenaza de default; la
revalorizacion del euro es un tiro de gracia para la industria italiana y para Berlusconi-
Tremonti.

Devaluemos primero

Obviamente, el malo de la pelicula es el dolar norteamericano. El enorme déficit fiscal de
Estados Unidos y la aiin mas enorme emision monetaria para rescatar activos incobrables
de los bancos han consolidado una pertinaz tendencia a la devaluacién del dolar. Los
especuladores venden ddlares para comprar otras monedas. Esto ha provocado la burbuja
de los mercados de cambios. Pero hay mas: el crecimiento del desempleo, de los desalojos
de viviendas, del default de los locales comerciales y la caida de los precios de las
propiedades han llevado a la Reserva Federal a insinuar, para noviembre préximo, una
emision de dolares todavia mas agresiva. Existe un consenso de que esta emision seria
incapaz de levantar a la economia norteamericana, lo cual desnuda la intencion de producir
una devaluacién masiva que le permita una exportaciéon de su crisis hacia el resto del
mundo. De la especulacion en los mercados de cambios, pasamos asi a la ‘guerra monetaria’
y, en definitiva, a la dislocacion del tambaleante sistema monetario internacional.

Muchos observadores, claro, no lo ven de esta manera y consideran a la devaluacion
generalizada del délar como un recurso extremo para evitar una guerra comercial; porque
el reajuste del valor de las monedas que esa devaluacion plantea evitaria penalizar el
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comercio exterior entre las naciones por medio de trabas aduaneras o impositivas. La
discusion de este reajuste sera el cometido de una reunion del Grupo de los 20 que ha sido
convocada para comienzos de noviembre préximo.

El default de Estados Unidos

Pero ese acuerdo es, por ahora, inviable. En primer lugar, porque no se trata de un reajuste
simple del dolar contra el resto de las monedas, ya que hay un sinfin de desajustes entre las
restantes monedas, en especial en Asia (Corea del Sur, Japén, China, Indonesia, Tailandia),
y porque no es lo mismo la posicidn del euro frente al ddlar que la del yen. China ha
declarado oficialmente que una revalorizacion importante de su moneda la hundiria en un
caos econdmico Un reajuste que implique una devaluacion considerable del délar
significaria, por sobre todo, un default de la deuda norteamericana en manos de extranjeros
-cuatro billones de doélares; 1,8 billones de China. La apreciacion constante del oro es una
expresion de la tendencia al default de la deuda publica norteamericana. Un retiro de estos
capitales de Estados Unidos, para no concluir en default, deberia ser compensado por
compras de la Reserva Federal, con la consiguiente emision de moneda -de lo contrario,
insistimos, Estados Unidos deberia declarase en bancarrota.

La amenaza de inflacion que desataria esa compensacion provocaria, sin embargo, una
huida de la deuda publica por parte de los inversores norteamericanos y un aumento subito
de las tasas de interés. Este aumento obligaria a liquidar todas las adquisiciones financieras
y monetarias realizadas con endeudamiento y, por lo tanto, a una cadena de quiebras. Esta
posibilidad acaba de ser sehalada por la calificadora de riesgo Moody's (Financial Times,
12/10), al informar que los bancos y las empresas norteamericanas se han endeudado de
nuevo, mas alla de sus limites, para comprar, ademas de monedas de otros paises, otras
empresas 0 acciones dentro de Estados Unidos.

Una moneda devaluada y tasas de interés bajas perpetuan este movimiento de endeudarse
en dolares para comprar otras monedas; la guerra monetaria continuaria. Si, por el
contrario, Estados Unidos aumenta las tasas de interés, ademas de revalorizar el ddlar,
provocaria una mayor recesion. Muchos analistas anticipan la posibilidad de que un reflujo
de la especulacion sobre otras monedas revalorice el dolar y desencadene cuantiosos
quebrantos.

Argentina: importadora de dolares inflacionarios

La devaluacion del dolar ha desatado un festival de bonos en Argentina, que llena los
bolsillos de los fondos muy buitres y menos buitres, y de los buitres nacionales. La entrada
de fondos extranjeros se manifiesta en la acumulacion de reservas que realiza el Banco
Central para que el peso no se revalorice: de este modo acompana la devaluacion del dolar
frente a las otras monedas. Pero la solucion es enganosa, porque el peso se revaloriza igual
frente al dolar por medio de la pérdida de poder adquisitivo interno -la inflacion. El Banco
Central de los K opera como un vaciadero de basura de los ddlares que imprime Estados
Unidos, comprando reservas que se desvalorizan.

Lo que mantiene al esquema K en pie es que la especulacion en Brasil o en Europa es
mayor, por lo tanto el real y el euro se revalorizan mas que el peso, lo cual deja un margen
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para exportar (a pesar de lo cual, el balance comercial con Brasil es desfavorable).
Argentina, como ocurre con los principales paises emergentes, no esta alejado de la crisis
mundial sino que esta en su centro: importa la inflacion que provoca la devaluacion del
délar y va a ser desestabilizada de cabo a rabo por "la guerra monetaria". Cuando se
revierta la direccién de esta especulacion, la actual entrada de capitales golondrinas se
convertira en su contrario: un fenémeno de este tipo en Corea del Sur, en 2009, le hizo
perder el 60% de sus reservas en un par dias; en Argentina produjo una salida de capitales
por 40 mil millones de ddlares.

¢Qué propondra nuestra sefiora Presidenta en la reunién del G20? écon quién se alineara?
Ocupado en escrachar periodistas, a Boudou [ministro de Economia] todavia no se le cayd
una idea de la cabeza. Si pide rigor monetario a Estados Unidos, como lo hace China y lo
harda Brasil, perdera las ventajas exportadoras que ofrece la devaluacion del dolar. Por eso,
seguramente desempolvara las nunca olvidadas "relaciones carnales". La desintegracion
politica del bloque kirchnerista no puede ser disociada del agotamiento del ‘modelo
productivo’, el que ha provocado, precisamente, la bancarrota capitalista.

Todo globo que se infla

El estadio actual de la crisis mundial expone la perversidad de todos los planes de rescate,
que ofrecieron a los bancos salir de la crisis mediante nuevas oportunidades especulativas y
con los mismos métodos que llevaron a la crisis hipotecaria y corporativa que desato la
crisis. Esto vale también para China, donde la especulacion inmobiliaria casi triplica a la
que estallo en Estados Unidos en 2007, si se la mide respecto al PBI (350 vs. 800% del PBI -
Dario Epstein en Infobae). Solamente una declaracion de bancarrota que elimine la mayor
parte los activos incobrables y todo el capital superfluo, o sea una catastrofe econdmica y
social, podran sentar las premisas de una recuperacion capitalista. La crisis mundial no
tiene salida, en términos capitalistas, sin una declaracion de bancarrota.

Un columnista de The Telegraph (11/10), Ambrose Prichard, saluda la posibilidad de un
dislocamiento del comercio internacional porque, como en los afos '30, permitiria impulsar
planes de reactivacién en los marcos nacionales. Es otra forma, sin embargo, de plantear
que la declaracion de bancarrota es inevitable. Martin Wolf, el editor del Financial Times,
asegura que Estados Unidos tiene los medios para desarrollar la guerra monetaria hasta sus
ultimas consecuencias, y que el G20 se sometera a esta extorsion y aceptara el ultimatum
lanzado por la Reserva Federal a partir de su decision de duplicar la emision de ddlares de
los ultimos afos. El asunto es si China acepta el ultimatum, o si negocia con la Union
Europea y con Japon su rechazo, y contrapone exigencias que limiten la capacidad de
Estados Unidos para desvalorizar su deuda. La capsula de la crisis ha llegado al fondo del
socavon.

Prensa Obrera

https://www.lahaine.org/mundo.php/la-guerra-monetaria-es-una-declaracion-d
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