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Coronel Bernanke, codigo rojo

Tepper y Mauldin avisan de la inflacion y la guerra de divisas que impulsan los bancos centrales

Justo Barranco

ilos banqueros centra-
les solian ser los encar-
gados de quitar la pon-
chera cuando iba a co-
menzar la fiesta, en la
agonia de la actual crisis, para
salvar la situacion, pasaron de
enfriar el guateque a cargar el
ponche con todos los licores po-
sibles, siendo Ben Bernanke el
mads audaz y creativo, afirman
los analistas financieros Jona-
than Tepper y John Mauldin
en su nuevo libro, Cédigo rojo.
En él analizan el mayor experi-
mento monetario de todos los
tiempos, que es el que, dicen,
estan llevando a cabo los gran-
des bancos centrales del mun-
do inyectando cantidades de di-
nero inimaginables en la econo-
mia. Y avisan de sus indesea-
bles consecuencias: desde la in-
flacién que viene a la gran gue-
rra de divisas que ya ha comen-
zado y es de dificil vuelta atras,
porque el pais que apuesta mas
radicalmente por ella, Japon,
no tiene muchas salidas.
Vivimos tiempos extraordi-
narios, dicen, dias de un nuevo
banquero central que cree en
prescribir dinero ultrafécil,
mas inflaciéon que vaya devo-
rando la deuda y una moneda
mas débil para curar todos los
males. Su medicina, sefialan,
puede haber salvado al pacien-
te a corto plazo pero es adicti-
va.Y si bien esas politicas de c6-
digo rojo —las llaman asi recor-
dando lo que hacia el coronel
Jessup con sus soldados en la
pelicula Algunos hombres bue-
nos- han hecho subir los merca-
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El ex presidente de la Fed Ben Bernanke ha sido, dicen los autores, el lider del peligroso experimento monetario actual

dos de valores, no han funciona-
do para reactivar el crecimiento.
En EE.UU. el bombeo de 85.000
millones de délares al mes desde
la Fed crea 150.000 puestos de
trabajo: 500.000 ddlares por
puesto.Vivimos una trampa de li-
quidez, los bancos centrales pro-
ducen dinero abundante y barato
pero no se mueve en la economia
ni estimula la demanda.

Todo para salir de una crisis
que, dicen, no es solo financiera
sino de un modelo de crecimien-

to a base de deuda excesiva. Pro-
porcionar més deuda y crédito
en este caso es, ironizan, como su-
gerir whisky para una resaca.
Mas si los responsables han sido
los bancos centrales con sus tipos
bajos. El problema es que si las
politicas de cddigo rojo ayudan
puntualmente contra una gran
crisis deflacionaria, usarlas con
inflacién moderada crea mas in-
flacion y devaluaciones en serie
que empobrecen al vecino. Sin
embargo, superado el vértigo ini-
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cial, denuncian, se han seguido fa-
bricando billetes. Los bancos cen-
trales han ampliado sus balances
en mas de nueve billones de déla-
res, suficiente para pagar a cada
ciudadano del planeta un billete
de ida y vuelta entre Nueva York
y Londres. En ese mundo de codi-
go rojo perpetuo los activos tradi-
cionales tienen un precio sobre-
valorado que sélo permite resul-
tados muy pobres a largo plazo.
Y muchos activos empiezan a su-
frir burbujas, como los bonos cor-
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Cada cuatro dias y medio nace
un millén de personas més en un
planeta Tierra finito donde el
cambio climatico ya parece una
realidad y en el que ya estamos
utilizando todas las tierras culti-
vables que tendremos nunca, afir-
ma Alan Weisman. Por eso el pe-
riodista ha recorrido medio mun-
do para hablar con gente muy di-
versa, saber como viven y qué
piensan de la situacion del plane-
ta. La conclusion basica es la ne-
cesidad de estabilizar y reducir la
poblacién, que a este ritmo a me-
diados de siglo podria llegar a
10.000 millones de seres huma-
nos, pero también acabar con el
despilfarro de alimentos, realizar
una nueva revolucién verde mu-
cho mas verde o disefiar una eco-
nomia que prospere sin depen-
der de un crecimiento constante.
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La editorial Akal reedita este li-
bro del socidlogo y activista esta-
dounidense Mike Davis que anali-
za la explosion demografica urba-
na que hallevado desde 86 ciuda-
des con mas de un millon de habi-
tantes en el mundo en 1950 a
unas 550 el proximo afo, espe-
cialmente en los paises en vias de
desarrollo, donde nacen megaciu-
dades e hiperciudades que esta-
blecen nuevas jerarquias, especia-
lizaciones y desigualdades entre
ellas. Muchas de esas ciudades
crecen sin industrializacién si-
quiera, constituidas por gente
que huye del campo, lo que hace
que sus areas hiperdegradadas se
multipliquen, y que las ciudades
del futuro se encuentren lejos, se-
nala Davis, del cristal y del acero
con que las imaginaban anterio-
res generaciones de urbanistas.

porativos o las tierras de cultivo.

Ademas, la Abeconomia japone-
sa es una de las inyecciones mas
agresivas de dinero en la econo-
mia jamads realizada por un ban-
co central, y hara que la devalua-
cion del yen siga mucho tiempo y
a un ritmo cada vez mayor. Ja-
pén exporta deflaciéon y esta a
punto de desatar la guerra de divi-
sas mas importantes que el mun-
do haya visto porque todos quie-
ren usar los tipos de cambio para
mejorar su balanza comercial en
lugar de centrarse en la mejora
de su competitividad. Habra fle-
xibilizacion cuantitativa, inter-
venciones en los tipos de cambio
y politicas proteccionistas.

Asi, los retos de los bancos cen-
trales son inmensos. La creacion
permanente de dinero garantiza
la vida a las empresas zombis, los
bancos y los gobiernos, pero com-
prime a los ahorradores, desin-
centiva los préstamos e incentiva
a invertir en activos de alto ries-
go. La medida temporal ha pasa-
do a ser un estilo de vida. y nadie
sabe cuando retirarla porque ape-
nas se empiece a hacerlo reventa-
ran los bancos e inversores peor
capitalizados. Y aumentara la ve-
locidad del dinero y la inflacion.
El asunto, concluyen, es que la
ilusién de que los problemas se
pueden solventar utilizando la
maquina de hacer dinero perpe-
tua se debe acabar y que, como
decia Einstein, “se necesita una
nueva manera de pensar para re-
solver los problemas creados por
las antiguas maneras de pensar”.
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Resulta extraordinariamente ridi-
culo, afirma el autor, profesor ti-
tular de Economia Aplicada en la
Universidad de Sevilla, “compro-
bar que cada vez que la politica
econdmica trata de adelantarse
al futuro, yerra de forma tan ma-
nifiesta”. Este texto, sefiala, inten-
ta recoger los elementos clave
que determinan el sentido de la
politica econdmica desde que tie-
ne necesidad de fluir hasta que se
ejecuta y tiene efectos. Aborda
desde el modelo de desarrollo
hasta los grupos de presion y de
interés, desde los objetivos de
crecimiento sostenido y sosteni-
ble, distribucion de la renta y ple-
no empleo, a los instrumentos fis-
cales y presupuestarios, conclu-
yendo con los diferentes tipos de
politicas estructurales horizonta-
les y verticales.



