La tragedia griega continua y en este momento la tensión continua en Europa. Lo que había comenzado en Dubai, así como el camino que recorre el derrumbe de un juego de Domino, en este momento se encuentra en Grecia. El Euro esta bajo la lupa y el mercado últimamente lo estuvo castigando. Lo mismo ocurrió con la libra que según los especuladores es el siguiente domino después de los PIIGS (Portugal, Irlanda, Italia, Grecia y España). EL camino proyectado del derrumbe muestra el final del camino: Estados Unidos, justamente donde había comenzado el juego con el derrumbe del primer domino que era el de los prestamos sub-prime. La suerte esta echada y el final es la caída de todos los dominós, lo único que no sabemos es a que velocidad ocurrirá. 
 

Volviendo al Euro digamos que están en una encrucijada, ambas lastimarían al Euro: si salvan a Grecia, los demás países en problemas se pondrán en la línea para más préstamos. Eso significa más problemas para el Euro. Por otro lado, si no ayudan a Grecia podría generarse una cadena de defaults al igual que genero la caída de Lehman: el resultado obvio será que tendrán que rescatar a los bancos y eso también será un problema para el euro. Los problemas políticos irán en aumento no solo en Grecia con sus sindicatos sino que irán en aumento en Alemania que no quiere saber nada con salir a ayudar a Grecia. Merkel ya estuvo denunciando ante sus colegas del Mercado Común que tiene problemas internos ya que los que pagan impuestos en Alemania no tienen ganas de pagar mas impuestos para financiar a los ineficientes griegos. Veremos como sigue esta historia...Diría que las probabilidades de que todas estas naciones del sur de Europa vuelven a sus monedas originales, esta en aumento. 
 

Mientras tanto en Estados Unidos las políticas de autodestrucción siguen su curso. Keynes esta más vivo que nunca de la mano de Obama, Geithner y Bernanke. Los planes de estimulo que tratan de incrementar los salarios reales lo que en realidad hacen es aumentar el desempleo. En una recesión los salarios deben caer y no subir. Las intervenciones previenen a que estos caigan. Solo se beneficia cierto grupo a expensas de los grupos que no pertenecen a su club. El resultado es mayor desempleo del que hubiese habido si el mercado no hubiese intervenido. Obviamente hay que pensar que esta política puede que no provenga de ignorancia económica sino de intereses políticos. Así que o son ignorantes o son corruptos. Elija el mix que más le guste y aplíquelo al país de su elección...
 

Cuando los Gobiernos incurren en déficits se produce el efecto de Crowding Out. Para financiarlos necesita préstamos y para ello compite con los privados, expulsando a estos últimos del mercado. Mientras que los déficits son pequeños el efecto de Crowding out tiene poca incidencia...el problema es que actualmente son inmensos en los países más desarrollados! Claramente el sector privado, que aclaremos que es el único que puede generar riqueza genuina, esta al margen del crédito. A pesar de toda la liquidez que la Fed ha inyectado a los bancos, estos no prestan al sector privado. Claramente si se la prestan a los gobiernos para financiar sus déficits. Esta re-alocacion tendrá un efecto muy negativo de largo plazo en la economía. Claramente el dinero de los depositantes no esta siendo usado para efectos productivos.
 

La declaraciones de Bernanke en el Senado sorprendieron la semana pasada al declarar que Estados Unidos podría sufrir una crisis de deuda similar a la de Grecia si no controla sus gastos y declaro que la Fed no va a ayudar a los legisladores para imprimir dinero para pagar la deuda federal...Será interesantísimo ver si cumple con estas palabras el empapelador mas grande de la historia de la humanidad...Sus palabras tienen una trampa si consideramos lo que la Fed interpreta como quantitative easing o monetización de deuda: La monetización de deuda puede ocurrir de manera directa (a lo que se refiere Bernanke en su discurso) o de manera indirecta (lo que quiere ocultar)
Supongamos que el Tesoro lanza un bono nuevo por 50 Billones y la Fed lo compra. Esto es considerado como una monetización directa por parte de la Fed. La oferta monetaria subió por 50 billones (que fueron creados de la nada) y el balance de la Fed ahora subió por 50 billones en forma de bonos del tesoro. La manera indirecta seria: Un banco tiene un bono basura por 50 Billones y la Fed acuerda con el Banco pagarle en efectivo el precio al 100% de su valor original (por mas que en el mercado el precio sea menor) siempre y cuando el Banco con ese efectivo compre Bonos del Tesoro Americano de un primary dealer de la Fed (JP Morgan, Goldman Sachs, Citi, Morgan Stanley, etc) EN este caso el Balance de la Fed subió por 50 billones en Bonos Basura y hay 50 billones en efectivo creados desde la nada creados por la Fed  que ahora están en poder de los primary dealers que previamente habían comprado Bonos del Tesoro! Económicamente no hay diferencia entre ambos ejemplos! Ambos son monetizaciones a pesar de que la Fed dice que no...Lo único que hará falta observar para saber si la FED esta imprimiendo dinero desde el aire es observar si su balance esta en aumento. Será fácil saber cuando se detendrán: Los pagos del Social Security y el Medicare se detendrán!
 

Una reflexión final acerca de un comentario de un lector. Claramente desde este informe somos extremadamente pesimistas con la economía americana. A nuestro entender estas políticas de intervención que son de raíz extremadamente socialistas y muy lejos del capitalismo haran derramar sobre la sociedad mayor pobreza. Eso no significa que no hayan oportunidades de inversión! Justamente acertar en las inversiones correctas puede acrecentar enormemente la situación personal de cada inversor de manera mas aguda en relación a los demás participantes de la sociedad que en una situación de mayor equilibrio. Simplemente basta observar las economías de America Latina que fueron victimas de políticas inflacionarias: la mayoría de su población esta sumida en la pobreza mientras que unos pocos disfrutan de una riqueza desmedida! No importa si la consiguieron de manera corrupta o no, el hecho es que este sector beneficiado es el que se beneficio de las partidas de dinero que emitió el Gobierno de la nada.(esa es la verdadera raíz de la corrupción) Ellos no pagaron la cuenta de el Gobierno que derrocho el dinero, lo pagaron los demás!
La inflación siempre es un proceso de distribución interna de la riqueza en un país. 
 

Nuestro deber como inversores es detectar hacia donde fluyen esos primeros billetes que emiten los gobiernos de la nada. Dependiendo hacia donde fluyan, esos activos subirán primero y en un escenario inflacionario gastar primero es una gran ventaja que gastar después! Los últimos serán los que se queden! 
