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as calificadoras de riesgo
L Amenazan con reducir la

nota de la deuda nortea-
mericana. Aumentan los temo-
res de que Grecia deba reestruc-
turar sus pasivos o que final-
mente abandone la moneda co-
muin. Parece de novela de econo-
mia ficcidon que los problemas
econdmicos del mundo sean de
paises como Estados Unidos, In-
glaterra, Espaifia, Grecia, Irlan-
da... Es como si se diese vueltala
dindmica histdrica en una suer-
te de revancha del tercer mundo,
tradicionalmente tildado de he-
terodoxo e imprudente. No es el
momento de buscar culpas para
la crisis de 2008-2009, En defini-
tiva habrd tiempo para hacer la
autopsia de este episodio que

nadie anuncié por mds que los |

economistas dicen haberla pre-
dicho con claridad. Las crisis en

general sorprenden.

La crisis griega desnuda una
realidad que muchas naciones
europeas se negaban a ver. Se
trata de paises con sectores pro-
ductivos poco competitivos en el
mercado mundial. Asistimos a
Estados de Bienestar de tamafios
descomunales y gobiernos alta-
mente endeudados. Economfas
que llevan varios afios de déficits
fiscales v en cuenta corriente, lo
que implica que la inversidn ha
venido superando sistemdtica-
mente al ahorro, pero no porque
tengan un futuro muy promiso-
rio y se intente capitalizar al sec-
tor productivo con inversiones
en fibricas y maquinaria, sino
por un boom de la actividad in-
mobiliaria, construccién de vi-
viendas, sobre la base de una
burbuja propiciada por la expan-
sidn sin precedentes de la liqui-
dez mundial. Muchas veces he-
mos reflexionado sobre la soste-

nibilidad del modelo espafol |

que lucia tan exitoso. Costaba ver
el soporte genuino del sector re-
al en una mirada intuitiva a esa
economia que tanto progreso
desde su entradaala Comunidad
Europea en 1986. Habia funda-
mentals no tan consolidados.
Estas naciones se hallan fuer-
temente endeudadas, sus eco-
nomias estancadas y sus gobier-
nos con las manos Etﬂ.d&s en
cuanto a la formulacién y ejecu-
cion de politicas por la restric-
cion que impone ser parte de la
eurozona. No se puede devaluar
como Argentina le hizo en 2002
sin antes incautar los depdsitos
y proceder a un cambio de mo-
neda, la dracma deberia volver a
reemplazar al euro. En este con-
texto, la prioridad de las partes
interesadas (gobiernos, FMI y
autoridades de la Unidn Europe-
a) parece ser evitar a toda costa
el default y abandono del euro.
Grecia participa con menos del
2% en el PBI europeo. De modo
que los esfuerzos de la unidn no
son tanto para proteger a Grecia,
sino para evitar la caida del sis-

tema financiero y el contagio a |

olras economias.

Por ello se promueven progra- |

mas de ajuste para reducir el dé-
ficit fiscal y se combate cual-
quier atisbo de inflacidn con
mano dura desde la politica mo-
netaria. El Fondo y los socios pu-
dientes hanaportado oxigeno en
la forma de préstamos de emer-

gencia para cubrir las necesida- |

des de financiamiento de los go-
biernos mds vulnerables, pero
no ha sido suficiente. Las econo-

| mias no se reactivan y el peso de

la deuda se torna mds agobian-
te. Y los mercados apuestan en
contra, Asi fue como hace dos
meses naufragd el acuerdo con
el FMI y la U.E. por una linea de

| crédito por 110.000 millones de

euros en tres afios.

En estos dltimos dias se ha
negociado un segundo progra-
ma de salvataje cuyos detalles

| probablemente se dardn a co-

nocer en las proximas sema-
nas. En esta oportunidad, los
socios europeos y el FMI prove-

| erian de auxilio por 60.000 mi-

llones de euros en dos aios,
con un anticipo de 12.000 mi-
llones para que Grecia enfrente
los vencimientos de deuda del
mes entrante. A cambio, debe-
rd redoblar sus esfuerzos para
reducir el déficit fiscal median-
te nuevas subas de impuestos,
recortes de salarios y pensiones
y privatizacién de activos. El
objetivo es reducir el déficit fis-
cal del 10,5% del PBI en 2010 a
un 3,0% en tres afios.

Por supuesto, las medidas no
son bienvenidas por la pobla-
cidn, cansada de ajustes y ago-
biada por el desempleo que en
febrero alcanzd un récord del
15,9%. Y los jovenes tienen mo-
tivos particulares para sentirse
indignados. La tasa de desocu-
pacidn para el grupo de 15 a 24
afios llegd al 40,4% y aun 19,9%
entre los griegos de 24 y 34 afios.
Para el afio, se espera que el ra-
tio general promedie un 14,6% y
avance al 14,8% en el promedio
de 2012,

La tormenta griega sigue sin
dar tregua.




