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Finanzas

Las autoridades europeas tienen que salvaguardar la integracién social Yy no
solamente las necesidades de las entidades bancarias. Por Alejandro Banzas

Todos los caminos
conducen a Grecia

. Todas las miradas estan pues-
tas en Grecia, y no es parame-
nos. Sudeudaalcanzauna vezyme-
diasuPIBy esprecisamente el alto
endeudamiento-representado en
gran parteen bonosde ladeudapa-
blica-1lo que complica la tranquili-
dad desus tenedores, principalmen-
tebancos europeos. Esto se traduce
en inestabilidad para sus hojas de
balance.

Ental sentido, el total de los bienes
¥ servicios producidos por este pa-
is, totalizan U$S 321.700 millones,
225.000 millones de euros, y su ten-
denciadescendente contintiaacen-

+ tuando las dificultades macroeco-

némicas y financieras en un circu-
lo que seretroalimenta. En efecto,
sudeudaalcanzaa unos 340.000 mi-
Hones de euros paraun pais que ya
alcanzéun déficit fiscal de mas del
10% de suPIBy con una tasa de de-
socupacion querondariael 15-16%.
La deuda griega creci6 fundamen-
talmente porlosrescates alosban-
cos realizados el afio pasado y por
afos deun manejoirresponsable de
las cuentas ptiblicas. La composi-
cién dela deuda actual, segfin sean
sus tenedores, es aproximadamen-
tela siguiente: 1) bancos griegos,
60.000 millones; 2) bancos extranje-
ros (principalmente franceses),
70.000 millones; 3) Organismos pu-
blicos e internacionales, 90.000 mi-
llones y 4) Fondos de Inversion, de
Dension e inversores privados,
110.000 millones.

Dentro de este marco, los Estados
dela eurozona y el FMI otorgaron
un “rescate” de 110.000 millones de
euros, delos que ya recibi6 53.000 mi-
1lones, méas una cuota aprobada de
12.000 millones en julio pasado. No
obstante, segtin el informe dela Co-

_ misién Europea, el BCE y el FMI, a

mediano plazo Grecia necesita
115.000 millones de fondos nuevos,
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LA SITUACION DE
GRECIA NO TIENE
SOLUCIONES A LA
VISTA. EL DEFAULT
ESTA A LA VUELTA
DE LA ESQUINA.

que se obtendrian de la siguiente
forma: 30.000 de privatizaciones y
85.000a prestar por el FMI, los pai-
sesdelaeurozona y privados.
Cabe resaltar que los montos otor-
gadosen concepto derescate obede-
cenalanecesidad dehacer frentede
partedel gobierno griegoalasacre-
encias en concepto de capital (efec-
tuando un roll over) e intereses de
la deuda publica. A cambio de esta
operatoria, el Parlamento griegose
comprometio aefectuarrecortesen
el presupuesto por 28.400 millones
deeurosenel periodo 2012-2015, mas
unconjuntode privatizaciones que
podrian generaruningreso estima-
doen 30250 mil millones de euros
adicionales.

Hastaaqui, unaapretadasintesisde
los principales ntimeros que sacu-
den a una sociedad de apenas mas
de 11 millones de habitantes ycuya
actividad economica se asienta en
la agricultura, que representa el
15% de su PIB, ademés del turismo
—principal fuente de divisas—y la
construccion de embarcaciones.
En consecuencia, pretender que
unaeconomia conmodestos recur-
sosrespectoasucapacidad produc-
tiva pueda generar alternativas de
Tecorteasunivel degastoactuales
como minimo dificultoso y mucho
masenunentorno continental que
luce bastante complicado. La feno-

menal politica de ajuste que impo-
nen los organismos internaciona-
les de crédito, junto a las autorida-
des de la Unién Europea, provoca
unamayor caidaenel PIBy, poren-
de, unamayor proporcion de deuda
respecto al nivel de producto. Esta
fuerte contraceion produce unare-
sistencia masiva de parte dela po-
blacién, que ve resignar de algtin
modo su soberania al recibir man-
datosde otros paisesmasfuertesde
Europa (Alemaniay Francia) mar-
céandole el ritmo de las ingratas de-
cisiones.

¢Es posible evitar el default?
Sobre esta interrogante gira gran
parte de lacomunidad financiera y
economica internacional. Algunos
arriesgan a poder aventurar el im-
pacto que un recorte de las acreen-
cias puede traer sobre otras econo-
miasdelaregion, conmarcadossig-
nosdeinestabilidad (1easeItalia, Ir-
landa, Francia y Portugal). La pri-
mera cuestion que resulta priorita-
ria sefiala, es que la crisis, en si, no
esun problema de liquidez sino de
solvencia. Y, ental sentido, lasmedi-
das tomadas hasta aqui han priori-
zadolaliquidez, que es un mecanis-
mo indirecto de reforzar la solven-
ciadelasentidadesfinancieras. Na-
diebien intencionado pretende de-
jar caer a instituciones bancarias
(caso Lehman Brothers) pero tam-
Dpocoresulta justo cargarla mochi-
1a delos desajustes estructurales a
los sectores de menores niveles de
ingresos o, para ser m4s precisos, a
lamayoria de los once millones de
habitantes del pais heleno.

Lo cierto es, que dentro de las res-
tricciones impuestas por Maas-
tricht alas economias que se invo-
lucraron en el euro, el déficit medi-
do sobre el PIB permitidono debia
superar el 3%. Indudablemente, 1a

falta de politicasregulatorias firmes
y decontrol llevo, también, anopo-
der contenerlafuerte expansiénde
ladeudagriega.

¢Es posible ganar tiempo esperan-
dounsalvataje delaUnién Europea
o de algtin socio privilegiado como
China? Noesparadescartarloensu
totalidad, pero existeala vezunado-
sis defantasia. Sibien es cierto que
China desea que el délar enfrente
con otra moneda fuerte (euro) el li-
derazgodel comerciomundial, esta
podria ser una oportunidad para
que su propia moneda (yuan) co-
mience a tener méas presencia a es-
calamundial.

Grecia, cadadiaque pasa, seacerca
masal default:1adeudacreceyelni-
veldeactividad decrece, conlocual
1a posibilidad de enfrentar este vo-

‘lumen ingobernable de endeuda-

miento conuna economia devasta-
daresultaimposible. Europa debe
entender quelagotayarebaséel va-
S0y, enconsecuencia, pretenderen-
capricharse por salvar a Grecia de
la cesacién de pagos y el deterioro
queéstapuedeacarrearalamoneda
comunes inevitable. Unasalida via
elregresoasuantiguamonedaoun
quite sustantivo de la deuda serdn
recetasapropiadas. Resulta funda-
mental entender que la pretensién
de avanzar firmemente como un
bloque econdmico sélido por parte
de las autoridades europeas tiene
quetener comoobjetivosalvaguar-
dar la integraci6n social y no sola-
mente las necesidades de supervi-
vencia delas entidades bancarias.
El capitalismoesriesgoy, entalsen-
tido, las instituciones financieras
debenaceptar queno pueden “jugar
confuego”. Delo contrario, tendran
que aceptar que la quiebra para
ellos también seré parte de las re-
glasdel juego en una economia glo-
balizada.



