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Alan Greespan, el presidente de la Reserva Federal (FED), es, probablemente, uno de los hombres más poderosos del mundo. Si tomamos en consideración la influencia que sus decisiones tienen sobre la marcha de la economía estadounidense, la afirmación anterior no parece en absoluto desproporcionada.
Como principal responsable de la política monetaria de los Estados Unidos, él es el artífice de los bajos tipos de interés que lleva disfrutando este país en los últimos tiempos. A este respecto el reconocimiento es unánime: analistas de todo signo y condición coinciden en señalar, por ejemplo, que la rapidez y flexibilidad con la que la FED respondió a la explosión de la última burbuja financiera –con fuertes bajadas de tipos- constituye un activo en el balance personal de Greespan. Algunos de estos mismos analistas, sin embargo, empiezan a considerar que, puesto que los tipos están por debajo de su “tasa natural”, parece llegado el momento de que la FED empiece a pensar en elevarlos, sancionando así una política monetaria algo menos expansiva. 
De momento, su opinión es contraria a modificar los tipos. Dos argumentos, cuando menos, pesan a favor de seguir con la política actual. Por un lado, que la poderosa, pero incipiente, recuperación norteamericana está teniendo escaso efecto sobre la creación de empleo, por lo que es conveniente seguir apoyándola. Por otro, que, si bien es cierto que el grado de endeudamiento de las familias ha crecido de forma desmesurada, no lo es menos que su riqueza (asentada en ladrillos y en un boom bursátil espectacular) lo ha hecho en mayor proporción.

Es precisamente este último aspecto, el que nos habla de lo saludables que están las finanzas personales de los norteamericanos, el que empieza a ser cuestionado por muchos, entre ellos el propio Greespan, que ha reconocido recientemente que este creciente endeudamiento no puede seguir de forma indefinida. La cuestión es que, si se produce una elevación de tipos –que podría ser necesaria si surgen tensiones inflacionistas o como mecanismo para atraer capitales que permitan seguir financiando el enorme déficit corriente que tiene el país-, la balanza se inclinaría muy desfavorablemente para los intereses de las economías domésticas endeudadas, pudiendo así dar al traste con la mencionada recuperación. Si no los sube, los riesgos de una nueva burbuja financiera serán cada vez mayores. Greespan se enfrenta a un dilema.
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