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CUANDO EL FMI METE LA COLA

Las perspectivas de la crisis europea empeoran semana tras semana. Ni el ascenso de la derecha en España calma a los mercados, que llegaron a castigar a la misma Alemania en una colocación rutinaria de bonos del Tesoro a 10 años. Italia navega con rumbo incierto, pese al nuevo gobierno, y con inversores cada día más convencidos de que la cuestión allí ya es de solvencia, no de liquidez. España –con desempleo imparable y rescate de bancos en marcha- colocó deuda de corto plazo esta semana a tasas de cuasi-default y paga 40% más de intereses que hace 4 años.

Mientras el cuadro empeora, el liderazgo no aparece. Ni Angela Merkel ni Nicolás Sarkozy, los supuestos conductores, están a la altura de los hechos. Las diferencias entre ambos en la emisión de eurobonos que explícitamente se conocieron este jueves es apenas una anécdota más. Merkel se aferra a repetir “no” una y otra vez. Y aunque intenten proponer un plan de cambios a los tratados de la Unión, sus papeles en esta historia son bien discretos.

Otro actor de peso, el Banco Central Europeo (BCE), tampoco mejora su actuación. Las compras de bonos de las economías en problemas (Italia, España) llegan a cuentagotas y tarde; el supuesto rol de prestamista de última instancia no aparece, y peor aún, su presidente, Mario Draghi, cree que la desaceleración de la actividad (que, al menos, admite) no es parcialmente responsabilidad del BCE. Y enfatiza que su objetivo de mediano plazo (¿hay mediano plazo?) es…la inflación! Al menos, ahora estaría estudiando opciones para ampliar el plazo de los préstamos hasta 3 años a los bancos que lo soliciten: modesto avance.

Poco se dice, en cambio, del tercer protagonista central de la historia, el FMI. Como integrante de la “troika” a cargo de encarrilar Europa, su rol –histórico- es el de recomendar políticas . Y aquí está el problema: el Fondo mantiene inalterado el viejo libreto que habla de reformas estructurales, desregulación de mercados y flexibilización laboral como compensadores de los efectos de las “necesarias” medidas de ajuste fiscal (“austeridad” es la palabra elegida por su burocracia de hoy) en las ya casi-recesivas economías europeas. 

El FMI escribe el texto y los europeos lo declaman y ejecutan. Es lo que pasó en Grecia, y es lo que está ocurriendo en una Italia que, para pagar su deuda, debe crecer y tener superávit primario. Crecer es una cuenta pendiente –lo hace 0,5% hoy, y 0 según la Comisión Europea en 2012- y el excedente fiscal lo logra contrayendo la actividad, como siempre ocurre, a la espera de supuestos efectos positivos de reformas estructurales que demandan tiempo, un activo escaso por estos días.

El modelo del FMI no es adecuado para la crisis europea (¿lo es en algún episodio de este tipo, deberíamos preguntarnos?). La credibilidad de los inversores no llega por el ajuste fiscal ni el desempleo o el escenario de contracción de corto plazo no desaparece por prometer reformas promercado. ¿Cómo harán para ganar competitividad los países en crisis si no pueden devaluar? ¿Sólo con disciplina fiscal? Misión imposible.

El ajuste europeo no es viable por la simple razón de que el sector privado –familias y empresas- se siguen desendeudando, gastando menos, y la demanda externa es insuficiente. La recesión a la vista exigirá que los recortes de gasto y/o los intentos por aumentar impuestos sean aún mayores en la primera mitad de 2012. De ahí que a nuevos indignados, reclamos populares y calles en ebullición con gobiernos en caída libre haya apenas un paso. La “troika”, mientras tanto, sigue sin darse por enterada.

