La economfa europea enfrenta el primer desafio de su corta vida comunitaria. La apreciacion del euro puso
bajo presidn a los paises menos industrializados y menos competitivos. Por Eduardo Fracchia (*)

Problemas fiscales en Europa

Hacia mediados de 2007 se pro-
dujola explositon de la burbuja
inmobiliaria y de productosestruc-
turados en Estados Unidos que
march el comienzo de la crisis fi-
nanciera giobal. Pero reciénconla

caida de Lehman Brothers, en sep- |
tiembre de 2008, el sector real acusd |

el golpe con el derrumbe de los flu-
jos de intercambio y la entrada en
recesion decasi todas las economias
delmundo, con lasexcepcionesno-
tables de China y de la India. Enla
actualidad, esta etapa ya parece su-
- perada. De hecho, ha dado lugar a
un nuevo periodo en el cual, mien-
tras los emergentes crecen vigoro-
samente, los mercados financieros
ponen lalupa sobre las finanzas pa-
blicas de los paises desarrollados.
Europa enfrenta el primer gran de-
safio econdmico de su corta vida
comunitaria. Pero los problemas
que esta etapa de la crisis global
han puesto en evidencia no son
nuevos, La apreciacion del euro
puso bajo presion alas economias
europeas, muchas de ellas anémi-
cas y con sistemas productivos de-
sarticulados. El monumental in-
greso de capitales de las Gltimas

décadas no se tradujoen unare- |

definiciton del perfil productivo, si-
no que se despilfarrd en consumo
e inversion en inmuebles afecta-
dos porla burbuja nacidadelaex-
cesiva liquidez. Escierto que exis-
ten honrosasexcepciones comola
de Alemania que enfoch sus es-
fuerzos en la produccitn de tran-
sables con fuerte componente tec-

noldgico, gracias a locual mira sin
temor la crisis. Perolamayar par-
te de la Unitn sufre por estanca-
miento, conuna moneda sobreva-
luada y con las manos atadas para
ejercer politica monetaria.

La cuestidn fiscal
Aun asi, esenel frente fiscal donde

| seconcentran las miradas pues,

del mismo modo que ocurridenla
Argentina durante la convertibi-
lidad, el componente explosivo del
coctel lo aportd un gasto pablico

exageradoen unaeconomiacomo |

laeuropea en laque la recaudacion
noavanzaporel estancamientode
la actividad. En esto estin tanen
falta los PIGS v el Reino Unido co-
mo los motores regionales, Ale-
mania ¥y Francia. Asombrosa-
mente, los sectares pliblicos euro-
peos presentan déficit que rondan
los dos digitos. Niveles que
habrian llamado la atencién alos
organismos multilaterales de ha-
berse producido en Latinoaméri-
ca. Sin ir més lejos, la Argentina
cayd en default con un déficit de
menos de dos puntos del producto.
Pero estos desequilibrios fiscales
nosonuna falla de laarquitectura
delacomunidad. Porel contrario,
la Unién se fundé en un pacto de
estabilidad y crecimiento que im-

ponia limites al déficit valaemi- |

sién de deuda piblica. El tratado

deMaastricht, firmadoen 1992, es- |

tablecta como criterios de conver-
genciaun déficit fiscal anual infe-
rioral 3% yun ratio deuda-PIB por

Rodriguez Zapatero al frente de uno de los paises mas afectados.

LA MAYOR PARTE
DE LOS PAISES DE
LA UNION

SUFRE POR TENER
UNA MONEDA
SOBREVALUADA.

debajo del 60%. Es decir, sucedit
algoque los argentinos conocemos
bastante de cerca. Lasreglasesta-
ban. El problema es queno se cum-
plieron. La bonanza econdmica
permitié postergar los ajustes,

; muy costosos en términos politi-

cus. Perofue asi como la crisis sor-

| prendit enunmarcode debilidad.

LOS ESTRICTOS
CRITERIOS
ESTABLECIDOS EN EL
ACUERDO DE
MAASTRICHT NO SE
CUMPLIERON.

Ahora habri que pagarel preciode
los desequilibrios sostenidos més
alléd delo razonable,

En lo referente al manejo de la cri-
sis, las autoridades europeas reac-
cionaron con una extrema lenti-
tud. La fragilidad griega esnoticia
desde el cierre del afio pasado, pe-
ro el paquete de emergencia legd

con seis meses de demora. Mien-
tras tanto, el mercado elevd expo-
nencialmente los spreads sobera-
nosde los paises del Mediterraneo.
La posibilidad de default atin no ha
sido superada. Recientemente
Hungria ha vuelto a sorprender
con "contabilidad fiscal creativa”.

| Esuna tentacion que soportan los

paises cuando sus nimeros reales
los alejan de los pardmetros de
mercado. Es vital que la Unidn
avance en la definiciom de un régi-
men de resoluciim por si fracasan
los planes de salvataje, a fin de mi-
nimizar el margen de contagio.

Sinembargonodebe perdersede vis-
taqueel problema defondoeuropeo
es el tamafio del gasto pablico. E1

| granEstadode Bienestar quelos paf-

ses desarrollados alentaron a des-
mantelaralosemergentesenlosno-
venta, es el que debe ser reestructu-
rado para terminar con el déficit fis-
cal estructural. En definitiva, la sa-
lida est4 en reinsertarse en el mun-
do sobre 1a base de competitividad
genuina. Paraello, el tamafiodel Es-
tado debe ser razonable; sus presta-
clones, dignasyelsistemadejubila-
cionesy pensiones, equilibrado. Sin
estas reformas estructurales, no
habré salida viable, No parece que
elmundotenga unaevolucifm Wpe-
roclaramente el ritmo de salida de
Europa serd heterogéneo y maslen-
to. Esta evoluciin no es neutral pa-

| ralaeconomiaargentina.
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