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En Estados Unidos, a los conflictos derivados de su injerencia en Ucrania, se suma la
actual crisis bancaria.

Estados Unidos, uno de los contrincantes de la pugna por el poder hegeménico mundial, ha
registrado esta semana un duro golpe surgido en las entrafas de su propio territorio: la
debacle de tres entidades bancarias, que ha dado lugar a la caida generalizada de las
acciones de ese sector en el pais y que se ha extendido rapidamente a Europa.

Esta crisis se ha hecho visible con la reciente intervencion de dos entidades bancarias: el
Silicon Valley Bank -empresa que financiaba emprendimientos vinculados a tecnologia, las
denominadas startups- y el Signature Bank, uno de los principales prestamistas del sector
inmobiliario de Nueva York, que en los ultimos afos se habia dedicado a la inversion en
criptomedas. Asimismo, el Silvergate Capital, un banco especializado en negocios de
criptomonedas, también radicado en Nueva York, habia anunciado su liquidacién dias antes.

El salvataje

Ante estos hechos, la Reserva Federal, el Departamento del Tesoro y la Corporacién Federal
de Seguro de Depositos (FDIC) se vieron obligados a garantizar todos los depdsitos, mas alla
del limite legal de 250.000 ddlares de los ahorristas, del Silicon Valley Bank y del Signatura
Bank. El gobierno ha informado que la diferencia con el tope establecido legalmente no le
costara nada al contribuyente, toda vez que cualquier pérdida del fondo de seguros de la
FDIC seria compensada por una tarifa adicional que se cobrara a los bancos. Las medidas
pretenden evitar un retiro masivo de los ahorros, al prometer que los depdsitos de los
ahorristas seran protegidos; no asi las entidades bancarias.

Las tres quiebras también impactaron sobre las acciones de los bancos de mayor tamafo,
los denominados too big to fail (muy grandes para caer) y obligaron a que el Presidente Joe
Biden dirigiera un mensaje a la Nacion el lunes para informar que el sistema financiero
estadounidense es sélido y seguro. La historia demuestra que ese tipo de declaraciones solo
echan mas lefa al fuego. Las autoridades han anunciado un plan intervencionista y mayores
regulaciones a la actividad financiera.

Este tipo de medidas se instrumentaron en el gobierno de Barack Obama durante la crisis
financiera y econdmica iniciada en 2008 con la quiebra del banco Lehman Brothers. Sin
embargo, fueron flexibilizadas durante el mandato de Donald Trump. Como se recordara,
esa crisis financiera y bancaria se extendié a la economia real del mundo entero, que frené
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la economia en seco con una caida global de 2%.

El economista Nouriel Roubini, conocido como el Doctor Catastrofe, fue uno de los pocos
que anticipdé aquella crisis, la primera del milenio. Roubini ha sefialado, en coincidencia con
el presidente de la Reserva Federal, Jerome Powell, que la FED necesitaria elevar las tasas
de interés muy por encima del 6% para poder vencer a la temida inflacién y lograr el
objetivo del 2%. Cuando Powell sefialé hace unos dias que las tasas de interés deberian
llegar al 5,6% en septiembre, se produjo una caida generalizada en los mercados de
valores.

La diferencia con Powell es que Roubini considera que si las tasas se incrementaran a esos
niveles se produciria una tormenta perfecta, toda vez que se desencadenarian dos
detonantes: estanflacién (inflacién con recesion) -lo que nos llevaria a un escenario como el
de los ‘70, con las crisis generadas por las alzas en los precios del petrdleo- y otra
impulsada por impagos de deuda. Ambas tendrian un efecto dominé e impactarian en todo
el planeta. Roubini cree que la recesién llegaria entre junio y agosto y por eso considera que
la Unica opcién que le queda a la FED es retroceder en la lucha contra la inflacién y dejar
que los precios se descontrolen.

La inflacion en Estados Unidos no ha podido retornar a los niveles del 2% a pesar del colosal
incremento de las tasas de interés de 0% al, 4,5% en un afio. Si bien esta se ha reducido de
niveles anualizados que superaron el 9%, se mantiene tercamente a una tasa anualizada del
6%. Es decir, el incremento de las tasas de interés no ha logrado controlar la inflacién y esta
afectando al sistema bancario y a la economia real.

Como se sabe, uno de los rubros elegidos como inversion por los banqueros con los
depdsitos de los ahorristas consiste en la adquisiciéon de bonos del Tesoro estadounidense,
que ofrecen seguridad y rentabilidad. Pero al haberse ofertado bonos nuevos con tasas de
interés altas, el valor de los emitidos anteriormente -con tasas cercanas al 0%- se deprime,
lo que trae aparejado una pérdida para los bancos si necesitaran liquidez y se desprenden
de estos antes de su plazo de vencimiento.

El contagio

La crisis bancaria ya se ha extendido a sus aliados europeos. El miércoles, por indicacién del
Banco Central de Suiza, el Credit Suisse Group AG suspendid por algunas horas sus
operaciones debido a la caida de sus acciones y el retiro en masa de sus depdésitos. La
corrida se profundizé después de que su principal inversor, el Banco Nacional Saudi,
anunciara que no invertiria mas en ese banco. La corrida bancaria se replicd, aunque con
menor intensidad, en otros bancos europeos.

Al dia siguiente, cuando se esperaba que el Banco Central Europeo (BCE) no incrementaria
sus tasas de interés, a su presidenta Chistine Lagarde no se le ocurrié mejor idea que
aumentarlas en 50 puntos basicos (0,5%) hasta 3,5%. Es cierto que la tasa de inflacion
anualizada en esa regidn registra un 8,5 % y, también, que Europa tardé demasiado en
incrementarla mientras que Estados Unidos lo hizo al galope en ocho oportunidades desde
marzo de 2022. Ello produjo una salida de euros hacia la moneda estadounidense, que se
revalud frente a la europea.

En este complejo escenario, la decision del BCE de elevar las tasas de interés dio lugar a
una reuniéon de emergencia entre este y las autoridades monetarias de los paises de esa



regién para evaluar la situacion financiera y la medida adoptada. El foco de la reunién se
centrd en el banco Credit Suisse, el segundo mas importante de Suiza y uno de los mayores
de Europa, y en el impacto que puede tener el alza de las tasas de interés en los bancos de
la region. Segun el BCE, no se esperan contratiempos en la eurozona toda vez que los
depdsitos se mantienen estables en la mayoria de bancos y, mas bien, tienen exceso de
liquidez. Tal afirmacion no parece ser tan cierta puesto que en tal caso no se hubiera
convocado a una reunién de emergencia.

Mientras esta reunién tenia lugar en Europa, en Estados Unidos se anuncié que once
importantes bancos se comprometieron a invertir 30.000 millones de ddélares en el
californiano First Republic Bank para no dejarlo caer. En realidad, mas que salvarlo, lo que
intentan es rescatar la confianza en el sistema bancario y frenar el efecto dominé que estos
sucesos suelen generar. Este clima de inestabilidad dio lugar a que las bolsas de Estados
Unidos y las de nuestra regidn registraran, en general, una fuerte caida después de que se
conociera un informe sobre los bancos que estan imponiendo restricciones a las operaciones
con el Credit Suisse, a pesar de que el Banco Central de Suiza lo intervino con un préstamo
de apoyo el dia anterior. Estos hechos abonan el temor de una recesién global, mas aln si
consideramos que el Wall Street Journal ha informado que existen 186 instituciones
bancarias en una situacién similar a la del Silicon Valley Bank.

Muchos consideran que la actual situacién no es comparable con la crisis financiera de
2008, aunque tienen al menos dos denominadores comunes: los supervisores
estadounidenses han vuelto a fallar y las autoridades de la todavia primera potencia
mundial carecen de la capacidad para diagnosticar, y menos pronosticar, su propia
economia. Recordemos las palabras de Powell, quien luego de terminada la pandemia
aseguraba que la inflacién era solo un fenédmeno coyuntural. Nada mas lejos de la realidad.

En el afan de controlar la inflacién, la FED no penso que la velocidad del alza de las tasas de
interés podria impactar en el sistema bancario, que haria necesario el endurecimiento de las
normas crediticias y enfrentar rescates bancarios, con el consiguiente impacto en la
economia real. El martes la FED celebrard su préxima reunién y probablemente su
presidente Jerome Powell deba desdecirse de sus afirmaciones de hace menos de dos
semanas, advirtiendo que las tasas subirian.

Entre tanto China, el otro contrincante de esta pugna por el poder hegemdnico mundial, ha
continuado reduciendo el ratio de reservas que deben mantener los bancos, requerido por
las autoridades. Con esta flexibilidad, el gobierno chino se adelanta a la eventual falta de
liquidez que pudieran enfrentar las entidades bancarias de ese pais. Finalizado el
confinamiento de la poblacién por la Covid-19, China registra un repunte del crecimiento
econdmico. Ademas, la intermediacidén de su Cancilleria entre los embajadores de Arabia
Saudita e Iran, acreditados en Pekin, ha derivado en la reanudacién de relaciones
diplomaticas entre ambos paises, interrumpidas desde hacia siete anos. El pais se erige
como un interlocutor internacional y representa un golpe para Estados Unidos.

En el plano militar ha dicho que enviard armamento a Rusia si el gobierno estadounidense
contintia haciéndolo a Taiwan. Las tensiones son crecientes y las salidas imprevisibles. A los
conflictos derivados de la guerra, se suma ahora la crisis bancaria y financiera generada en
la potencia del norte, que amenaza contagiar el planeta.
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