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Estado de nervios

Las crisis politicas se suelen traducir con una velocidad pasmosa en crisis
econdmicas, y viceversa. En los casos de Espaia e Italia, durante los Gltimos
dias, vemos a sus respectivos gobiernos o no-gobiernos en el alambre y a
los mercados en situacion preinfartica diaria.

En Espafia la capitalizacion de los principales bancos ha bajado 20.000
millones de euros en cuestion de dias. Esto nos afecta a todos porque el

PIB avanza con el consumo y la inversién de todos.

Hay quien se extraia de que politicos supuestamente radicales y
antisistema en la oposicién, cuando realmente llegan al poder (véase el
caso de Grecia), empiecen a tentarse la ropay ceder a la presion de los
mercados o las autoridades econémicas de la UE. Pues bien, estos dias con
lo que estd pasando en Espana y sobre todo en Italia tenemos un buen

ejemplo del porqué.

El bono italiano a 10 afios ha pasado de tener que ofrecer una rentabilidad
del 1,8% hace un mes al 3,4% en los ultimos dias. Esto significa que, para
pedir dinero prestado, el gobierno italiano, o més genéricamente el Estado
italiano, tiene que ofrecer ahora un 3,4% de rentabilidad en vez de un 1,8%.
Esto es asi por las propias dudas que genera en este momento el Estado
italiano. Por contraste, el Estado aleméan puede financiarse a sélo un 0,22%
de interés.

Teniendo en cuenta que la deuda publica italiana supera los 2 billones de
euros, cada 1% que aumenta el interés de la deuda publica implica,
simplificando, un encarecimiento de 20.000 millones en la financiacion de
la deuda. Que el interés de la deuda haya subido 1,6 puntos, implica un
encarecimiento tedrico anual de 32.000 millones de euros. Si financiar la
deuda el afio que viene puede costar 32.000 millones mas que éste, es
evidente que cualquier gobierno tiene un problema. Salvo que deje de
pagar la deuda, en cuyo caso nadie le seguira prestando y tendrd que
ajustar estrictamente sus ingresos y sus gastos, que en el caso de ltalia seria
un recorte de 39.600 millones, que fue el déficit del afio pasado.
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En lo que respecta a Espana, el aumento de la rentabilidad del bono a 10
afos ha subido en estas semanas de crisis politica (a lo que hay que sumar
el contagio italiano por la deuda italiana que tienen los bancos espafoles)
del 1,16% a 1,72%, es decir algo méas de medio punto, lo que teniendo en
cuenta que la deuda publica espafola supera el billén de euros supondria
un sobrecoste para financiarla de unos 5.000 millones de euros.

Por contextualizar el dato, para poder adecuar este afio las pensiones al IPC
se calculd un sobrecoste de unos 1.800 millones de euros.

Por eso las crisis politicas se convierten inmediatamente en crisis

econdmicas y viceversa.
Por eso estos dias estd todo el mundo nervioso.
Y el que no estd nervioso es que no se ha enterado.

También es verdad que las cosas empiezan a arreglarse cuando todo el

mundo se pone nervioso.

Atentamente,

Paz y risas.



