Sobre el éxodo masivo desde el dolar hacia las nuevas zonas
de divisas
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Los politicos del régimen estadounidense todo el tiempo elaboran pronosticos que exigen
recursos, que para cuando son necesarios resulta que no los hay

El pasado jueves fue hecha publica no solamente la informacion acerca del comienzo del
programa de emision monetaria de turno del Sistema de Reserva Federal de los EE.UU.,
sino también los datos acerca del crecimiento econdmico. Esos datos no resultan demasiado
optimistas. EI SRF ha rebajado el prondstico acerca del ritmo de crecimiento de la economia
norteamericana. Sus expertos opinan que en 2012 el crecimiento del PIB de los EE.UU. se
mantendra dentro del limite de 1,7% - 2,0%, desmintiendo el prondstico hecho en junio
sobre un crecimiento de 1,9% - 2,4%.

Ademas, ha subido el prondstico sobre el crecimiento de la inflaciéon. No hay nada extrafo
en eso en la situacion del aumento de la emisidn, aunque hablar de la inflacién cuando
existen dos tendencias contrarias - deflacionistas (debido a la bajada de la demanda
particular) y la inflacionista (debido a la emisién) es bastante dificil. En cualquier caso los
expertos del SRF esperan que en 2012 su nivel no supere el 1,8%, aunque antes supusieron
que no superaria el 1,7%. También se han confirmado los prondsticos sobre el nivel del
paro, que este afio debe quedar en los limites del 8,2%.

Destaquemos que las cifras sobre el PIB son oficiales, es decir seriamente infladas (tanto a
costa de reducir las cifras de la inflacion, como gracias a los diferentes trucos estadisticos,
tipo indicadores “hedonistas”). Pero incluso asi resulta que el PIB por persona, teniendo en
cuenta los indices del aumento demogréfico en los EE.UU., esta bajando. Lo cual en parte
explica la decision del SRF de emitir.

El caso es que en la situacion actual es imposible realizar ningtin prondstico mas o menos
optimista. Aunque en su pronostico el SRF ha introducido la mejora a largo plazo, mas
exactamente, se prevé que los siguientes dos afnos la economia de los EE.UU. se va a
desarrollar a un ritmo acelerado. Asi en los afios 2013 y 2014 se espera el crecimiento del
PIB al nivel del 3% y 3,8%, frente a los calculos anteriores de un 2,8% y 3,5%. El paro ird
bajando hasta el nivel de 7,9% y 7,3%, en el informe de junio esos indicadores estaban en
8,0% y 7,7% respectivamente. Sin embargo todos comprenden de que se trata de puros
inventos preelectorales - no existe ninguna base real para tal optimismo. ¢Y qué pueden
hacer las autoridades monetarias en semejante situacion?

El SRF encima tiene un problema mads: una clara aceleracion en la formacidn de las zonas
de divisas independientes en el mundo. Las autoridades monetarias estadounidenses luchan
activamente con el fendmeno, pero no logran casi nada, y en resumidas cuentas no lo
podran lograr, pues los procesos objetivos siguen su curso. Pero a medida de que estas
zonas alternativas se vayan afianzando el interés por el ddlar se ira reduciendo
drasticamente, y esto para los EE.UU. actuales representa una catastrofe. Porque sin la
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compra por todo el mundo de sus obligaciones del tesoro sera muy dificil financiar los
presupuestos del estado.

O mas exactamente, ello sera posible gracias a la pura emision, es decir que habra que
aumentar su volumen icon la paralela reduccion de la esfera de circulacion del délar! Lo
cual no simplemente aumentara la inflacidn, sino que la llevara a un nivel altisimo. Y eso, a
su vez, provocara la destruccion del sector real de la economia de los Estados Unidos. Tal y
como habia ocurrido en Rusia en los afios 90.

En realidad, precisamente la comprension de esa circunstancia es la que obliga a todos a
acelerar la salida del délar - cuanto mas rapido, cuanto antes se haga, menores seran las
pérdidas. Claro estd, que aquellos que han acumulado grandes reservas del doélar saldran
perdiendo - pero es otro motivo para no acumularlas todavia méas. No obstante, aqui existen
las sutilezas politicas tacticas, asi que no vamos a criticar demasiado fuerte a los que hoy
compran los billetes norteamericanos.

En cualquier caso, para las autoridades monetarias estadounidenses es de fundamental
importancia frenar a cualquier precio el proceso de la aparicion de las zonas de divisas
alternativas. Es una de las causas por las que el adelantamiento de la emision del dolar en
ningun caso representa una buena decision. Aunque hoy ya no se ve ninguna buena decisién
- de todas maneras Bernanke estuvo aguantando hasta el final. Lo méas ridiculo que puede
pasar es que Obama finalmente pierda las elecciones presidenciales - porque Romney ya ha
declarado en publico que imprimir mas ddlares no tenia sentido.

En general sera muy interesante observar la continuacion de la politica de la administracion
norteamericana (da igual si la encabeza Obama o Romney). No se vislumbra ninguna buena
salida a la situacién, pero tampoco se puede permanecer con los brazos cruzados, aparte de
que esto no cuadra con el estilo norteamericano. Lo que inventen después de las elecciones
es una gran incégnita, pero antes o después deberan reconocer en publico que el papel que
los Estados Unidos juegan en el mundo debe reducirse sustancialmente. Lo cual hara que se
presenten muchas cuentas, incluso no tanto financieras como politicas. A los EE.UU. no les
gusta pagar y no saben hacerlo, asi que empezaran a estamparlos con los morros contra la
mesa de una manera muy dolorosa. La historia con el asesinato de su embajador es muy
caracteristica - el golpe es extremadamente doloroso, pero como contestar no esta nada
claro. Y tengo la sensacion de que semejante situaciéon pronto sera muy tipica.

Lo mas triste (naturalmente para los norteamericanos) es que las autoridades monetarias
del pais, que en teoria deberian de “manejar” la situacion o, al menos, decir la verdad a los
politicos, no lo hacen. Mas exactamente, no pueden, porque no poseen la teoria de la crisis.
Como consecuencia, los politicos todo el tiempo elaboran prondsticos que exigen recursos,
que para cuando son necesarios resulta que no los hay. Es una situacion bastante tipica
para el ocaso del imperio, pero no por ello menos destructiva. Y nosotros en un tiempo muy
cercano tendremos que ver las consecuencias de esta situacion.
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