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Rebote Natural y Baja en Precio de Energia
Haran que EE.UU. Crezca 3,5% en 2012

En entrevista con ESTRATEGIA y en medio de su
visita a Chile, el economista del Babson College
de Massachusetts detalld su vision de la crisis en
la zona euro, y asegurd que el BCE comprara
mayor deuda de los paises en problemas.

—Hay quienes advierten
que si el BCE no se involu-
cra mas en la compra de
bonos de paises en proble-
mas, esto podria impactar a
Francia, y que si ocurre eso,
se pone en riesgo el euro...

—Se estd intentando con-
trolar los excesos fiscales que
los paises han cometido. Pero
no tienen mds alternativa. El
BCE y el fondo de garantia
tendrdn que comprar los
bonos que los tenedores natu-
rales no quieren tener. ;Y
cémo van a pagar eso? Van a
emitir bonos en euros, y por
definicién ellos pueden pagar,
porque tienen la maquinita.
Lo que estdn tratando de
hacer ahora es lograr restric-
ciones al gasto al mismo tiem-
po que rescatan los bancos y
los gobiernos. No van a resca-
tar sin el compromiso de que
van a limitar el gasto.

—¢Cual es la alternativa
a esta mayor intervencion?

—Si permiten que algunos
gobiernos no puedan financiar
su deuda, ponen en duda la
solvencia del sistema banca-
rio, y causan un encogimiento
enorme en la masa monetaria
y el acceso a crédito. Eso pro-
duce un bajén en la actividad
econdmica, que no le convie-
ne a gobiernos de técnicos.
Estos tienen que durar seis
meses y van seis dias.

—¢Como manejar todo

esto en medio de los riesgos
vinculados a la recesién en
el area?

—Van a haber algunos
meses mas de austeridad,
entonces van a tener que libe-
rar un poquito de masa mone-
taria para contrarrestar el
encogimiento. Los bancos
estdn en una condicién muy
liquida, pero cuando alguien
devuelve un préstamo el
banco dice "muchas gracias"
y cuando esa persona viene al
dia siguiente, no le prestan.
Entonces la idea es reponer la
brecha con billetes, pero ese
equilibrio es complejo. No me
gustaria estar en el lugar de
Mario Draghi.

—¢Va a salir Europa de
todo esto?

—Va a salir liberando bille-
tes para comprar €sos bonos.
La idea es administrar un
poquito de dolor a las perso-
nas que lo merecen, aunque si
lo hacen demasiado agresiva-
mente se afectan a si mismos.

Union FiscaL: " O PAGAS
o T VAs Preso”

—¢Qué debiese ocurrir
en términos institucionales,
para que el euro salga ade-
lante?

—Los paises europeos son
muy unidos cuando las cosas
van bien. Cuando van mal,
cada uno va por su lado, pero
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no pueden buscar cada uno su
propia salvacion, tienen que
salvarse o caer juntos. Ellos
saben eso, pero no les gusta.
Deberan tener una oficina fis-
cal de toda la zona, y ademés
de delegar la autoridad mone-
taria a una entidad central
también van a tener que entre-
gar la autoridad fiscal, la de
recaudar impuestos, a una
entidad central. Entonces su
politica fiscal serfa uniforme y

creible, ahora no lo es. Debe-
ran tener un ministro de
Hacienda, en donde o pagas o
vas preso.

—Entonces, (se estan
dando los pasos adecuados?

—Si. Merkel estd haciendo
lo maximo que puede, yo la
admiro mucho. Cuando consi-
guid ese puesto no era nada
de experta en finanzas. Ahora
si lo es. Pero cada vez que hay
una eleccién regional en Ale-
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mania, su partido pierde.
Tiene un margen de muy
pocos escaiios. Entonces tiene
un camino muy estrecho. Sar-
kozy también se encuentra en
esa situacion, y no sélo va a
perder en las préximas elec-
ciones, sino que va a ser
aplastado.

—¢Sigue primando el fac-
tor de peligro politico en la
resolucion de la crisis?

—NMe preocupa la posibili-
dad de que Merkel pierda su
margen en el Parlamento y
que con Sarkozy ocurra algo
similar, de manos de gente
que no estd de acuerdo con la
coordinacién lograda. Hay
una discusion entre Alemania
y Francia, pero no es una
pelea. Si se convierte en eso,
es posible que la politica coor-
dinada no lo sea tanto, y eso
serfa malo.

ESPECULACION

—¢Cuando podriamos
dejar de observar tantas
turbulencias en los merca-
dos internacionales?

—Las fluctuaciones altas
del dia a dia en términos
porcentuales son grandes,
pero son efecto de mucho
dinero caliente buscando
ganancias de corto plazo. No
importa la crisis del momen-
to, siempre tendrdn algo;
agarran cada cifra nueva y
magnifican su importancia y
justifican una subida fuerte o
una baja fuerte.

—¢;Como puede el
mundo estar menos sujeto
al juego especulativo, y a las
consecuencias de esto en la
economia?

—Hoy en dia, es como si
estuviésemos en un teatro, y
yo te soplo que dentro de
cinco minutos voy a dar un
grito de "fuego". Y claro, tu
tienes que salir ahora, porque
si no mueres pisado aunque no
haya fuego. Por eso se ha pro-
puesto el impuesto sobre las
transacciones financieras, un
céntimo, un 1% de cada tran-
saccion a una entidad mundial
que intervendria en los merca-
dos. Esa idea existe desde los
afios '60 y no la han puesto en
vigor, y tampoco lo haran.

EE.UU. Y L MunpO

—En EE.UU. las perspec-
tivas para el cuarto trimes-
tre mejoraron. ;Qué espera
usted para 2012?

—Lo he observado. Mi
prondstico para 2012 es de un
crecimiento de 3,5%, que
vendra de un rebote natural de
la economia, pero ademads,
ayudado por el marcado des-
censo en el precio de la elec-
tricidad y gas natural; eso no
se ha reportado atn.

—Como ve el escenario
global para el aiio que viene.
o Tiene sustento el temor de
algunos al respecto?

—No, la economia mundial
estd creciendo, en los paises
emergentes sigue muy fuerte,
con reportes variados saliendo
de China, India con mucha
fuerza, Indonesia, Brasil, etc.
El mundo no estd tan mal, el
tema es que el foco estd todas
las mafianas en Europa, ya
estoy harto de eso. Cualquiera
podria ir ahi y ver con sus
propios ojos que no es el fin
del mundo.
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