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De repente, la crisis

Asi, de repente, con el inicio del
afo, ha llegado la primera crisis
econémica del siglo XXI, sorpren-
diendo con su intensidad tanto a
los responsables de las politicas
econémicas como a la mayoria
de los analistas econémicos, que
esperaban Unicamente una sua-
ve desaceleracién o, en su jerga,
un “aterrizaje suave”.

¢Por qué las autoridades eco-
némicasy los expertos no han sa-
bido anticipar esta crisis y se han
visto ahora sorprendidos por el
aterrizaje brusco de este inicio
de afio? Porque, confundiendo de-
seos con realidades, lo que espe-
raban era que la burbuja inmobi-
liaria se desinflara poco a poco
dando lugar a una correccion ala
baja de los tremendamente sobre-
valorados precios de la vivienda y
del suelo.

Lo que no esperaban es que
esa correccién deseada de los pre-
cios de los activos inmobiliarios
llegase acompafiada de una se-
quia de crédito, ademas de un au-
mento de la inflacién y de una
caida de la Bolsa.

Esta sequia de crédito es lo
que hace diferente y mas peligro-
so el pinchazo de esta burbuja
respecto a las anteriores, como la
de las punto.com de hace ocho
anos. Y es a lo que, con toda ra-
zon, temen los economistas.

En un primer momento, auto-
ridades y analistas creyeron que
la sequia era debida a un proble-
ma coyuntural de liquidez, de fal-
ta de dinero. Pero si fuese simple-
mente un problema de liquidez,
¢por qué seguirian los bancos
con el grifo cerrado cuando el
Banco Central Europeo ha inun-
dado con dinero el sistema finan-
ciero y ha prometido que su grifo
permanecera abierto al maximo
todo el tiempo que sea necesa-
rio?

Seguramente porque estamos
ante algo mas que un problema
de liquidez, ante algo que tiene
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Todo gratis y sin
impuestos, prometen
los partidos y los
gobiernos, como si
estuviésemos en
época de vacas gordas

que ver también con la calidad de
los activos bancarios, con la sol-
vencia. Los bancos no acaban de
saber si las garantias que tienen
como contrapartidas a los crédi-
tos e inversiones que han hecho
son de buena o mala calidad. Es
decir, si en el futuro podran co-
brar muchos de los créditos hipo-
tecarios que han dado en los afios
de dinero abundante y barato.

Pero antes de ver cémo he-
mos llegado hasta aqui, permitan-
me volver al problema de la se-
quia de crédito.

El crédito es a la economia lo
que el aceite es a los motores de
los coches: sin él, hasta el mejor
vehiculo se bloquea. De la misma
forma, una economia puede te-
ner los fundamentos sélidos, pe-
ro como no haya crédito se para,
deja de funcionar. Las familias
no pueden endeudarse para com-
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prar vivienda u otros bienes; las
empresas, hasta las mas solven-
tes, encuentran dificultades para
la financiacién de sus inversio-
nes en crecimiento.

El frenazo se agudiza cuando
la economia viene, como es el ca-
so, de una época de elevado en-
deudamiento apalancado; es de-
cir, créditos que tienen como ga-
rantia el valor en Bolsa de las ac-
ciones de las propias empresas
endeudadas u otros activos vincu-
lados a las innovaciones financie-
ras de los Gltimos tiempos. Cuan-
do el valor de esas acciones baja,
como ha comenzado a suceder,
esos créditos pierden garantias y
los bancos reclaman la devolu-
cién de todo o parte del crédito,
poniendo a esas empresas en si-
tuacién de riesgoy creando temo-
res en todas las demas.

:No era posible anticipar que
esto ocurriria? Déjenme que les
cuente una anécdota. En el mes
de mayo pasado, en la reunién de
Sitges del Circulo de Economia,
tuve la oportunidad de dirigir un
debate en el que participaban Ste-
phen Roach, economista jefe de
Morgan Stanley, y Edmund
Phelps, premio Nobel de Econo-
mia. Les pregunté si las elevadas
tasas de crecimiento con empleo
y estabilidad de precios que esta-
bamos viviendo eran el suefio de
todo economista, y si ese suefio
podia durar. Con su conocido sen-
tido critico, Roach dijo que €l no
sofiaba porque no conseguia dor-
mir. Y dirigiéndose a todos los
asistentes, afirmé que ellos tam-
poco dormirian si supiesen lo
que él sabia sobre la economia.

Muchos vieron en ese comen-
tario el conocido pesimismo de
Roach. Pero pocos meses des-
pués estalld la crisis inmobiliaria,
apareci6 el problema de las hipo-
tecas basura y la sequia de crédi-
to. Y Morgan Stanley, como una
de las instituciones mas afecta-
das por ese “invento del diablo”,

en palabras de Warren Buffet
(que algo sabe de innovaciones
financieras, no en balde se ha he-
cho uno de los hombres mas ri-
cos del mundo), que son los deri-
vados financieros que estan de-
tras de la crisis.

¢Por qué no lo advirtieron
quienes tienen la obligacion le-
gal, y cobran por ello, de vigilar y
cortar a tiempo las practicas fi-
nancieras demasiado arriesga-
das o, sencillamente, fraudulen-
tas? Supongo que por una mezcla
de intereses (auditores y agen-
cias de medicién de riesgo tam-
bién se benefician), de ideologia
(los reguladores y supervisores
acabaron creyendo que como me-
jor funcionan los mercados es sin
ningln tipo de control) y de mie-
do a ser tachados de pesimistas y
agoreros (los analistas).

El hecho es que la crisis esta
aqui. ;Y ahora qué? La sequia de
crédito se moderara a medida
que las instituciones financieras
vayan conociendo el riesgo que
tienen dentro de sus balances. Pe-
ro que se modere no significa
que desaparezca. Nos va acompa-
fiar durante algtin tiempo. Y mas
en el caso de Espaia, porque co-
mo ahora no podemos devaluar
para corregir el enorme déficit
comercial, el otro pecado capital
de nuestra economia, la correc-
cion vendra por el lado de la res-
triccion crediticia.

El problema es que la repenti-
na crisis coge a los partidos y los
gobiernos con el paso cambiado.
Siguen prometiendo politicas co-
mo si estuviésemos en la época
de vacas gordas: todo gratis y sin
impuestos. Lo urgente es ahora
cémo gestionamos la crisis, evi-
tando que paguen justos por pe-
cadores. Especialmente aquellos
que, mal aconsejados, se vieron
estimulados a tomar hipotecas
por el valor total de la vivienda y,
ademas, a tipo variable, como si
las épocas de vacas flacas fuesen
cosas del pasado.

Anton Costas es catedratico de Poli-
tica Econémica de la Universidad de
Barcelona.

Una nueva oportunidad para la paz

La aprobacion de la Ley del Institu-
to Catalan Internacional por la
Paz (ICIP) a finales del ano pasado
en el Parlament es, sin ninguna
duda, una magnifica noticia para
todas las personas y entidades sen-
sibilizadas por la paz.

En primer lugar, supone un re-
conocimiento al importante patri-
monio de iniciativas ciudadanas
por la paz. Algunas de estas inicia-
tivas estan bien presentes en nues-
tra memoria: las movilizaciones
contrala OTANy la politica de blo-
ques a principios de la década de
1980, los elevados niveles de obje-
cién de conciencia e insumisién
que se alcanzaron a principios de
la de 1990, el rechazo al desfile
militar en 2000y las impresionan-
tes movilizaciones contra la gue-
rra de Irak en 2003. Cabria afa-
dir, sin embargo, que donde se no-
ta esa especial sensibilidad es en
cuestiones menos evidentes, por
ejemplo el conflicto de Chechenia:
se han hecho pocos actos ptiblicos
en nuestro pais respecto a este
conflicto en los tltimos afios. En
muchos otros paises europeos,
ninguno.
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Los conflictos piden
intervenciones mas
elaboradas que las
simplistas y arcaicas
respuestas militares

Todo ello ha sido posible gra-
cias al trabajo de las ONG por la
paz, de los ambitos de docencia e
investigacion, y del mundo educa-
tivo (formal y no formal), que en
conjunto han generado muchos es-
pacios de sensibilidad y complici-
dad a favor de la paz.

Claro esta: empezaba a ser ab-
surdo que a este potencial ciudada-
no no le correspondiera una actua-
cién gubernamental acorde. Por-
que, en general, cuando se trata de
impulsar cambios significativos
en valores y politicas, los poderes
publicos suelen esconder su falta
de accién con la consideracion de
que la sociedad no estd madura,
de que no permite ir mas deprisa.
En el caso de la paz, la situacion ha
sido exactamente la contraria: la
sociedad ha ido muy por delante
de la politica oficial. Atin mas a
favor, por lo tanto, de que desde
los organismos publicos se realiza-
ra una labor en favor de la paz.

En algunos casos, se ha hecho
(v se hace) mal: promoviendo in-
dustrias con finalidades militares
o permitiendo espectaculos de
apologia militarista en espacios li-

dicos e infantiles. Pero hay un as-
pecto fundamental en el que se ha
avanzado muchoy es justo recono-
cerlo: crear una incipiente politica
publica de paz. Con la Ley de Fo-
mento de la Paz, la creacién del
Consejo Catalan de Fomento de la
Paz, el apoyo de la Agencia Catala-
na de Cooperacién al Desarrollo y
el nacimiento de la Oficina de Fo-
mento de la Paz y los Derechos
Humanos, se han abierto posibili-
dades impensables hace 10 afios.

Y en este contexto, la creacion
del ICIP supone el paso mas signifi-
cativo y relevante, constituyendo
el mejor icono de todo este proce-
so. El ICIP puede fortalecer y sus-
tanciar los principios genéricos de
pazy didlogo subyacentes en la so-
ciedad catalana, y realizar una pe-
quefia pero necesaria aportacion
en el escenario mundial. El ICIP,
un organismo con financiacién pi-
blica pero sin dependencias guber-
namentales en sus érganos de di-
reccion, es una aportaciéon novedo-
sa en el sur de Europa, aunque
con interesantes ejemplos en
otras latitudes, como el SIPRI, sue-
co, o el PRIO, noruego.

Hay quien considera que esta
especial sensibilidad de Catalufia
a favor de la paz, reforzada con la
creacion del ICIP, es un signo de
incapacidad o flojera. Pero es mas
bien motivo de orgullo que un pais
destaque por ser dinamico en ini-
ciativas de paz. Y no porque quede
bien, sino porque es necesario. Pa-
rece claro que la inestabilidad, las
crisis y los conflictos que caracteri-
zan nuestras crecientemente com-
plejas sociedades nos piden inter-
venciones un tanto mas elabora-
das y atrevidas que las simplistas,
arcaicas y contraproducentes res-
puestas militares reactivas. Afron-
tar con garantias de futuro todos
estos retos pasa no por perfeccio-
nar los sistemas armamentisticos,
sino por ser capaces de generar
nuevas condiciones de seguridad,
basadas en la profundizacién de-
mocratica, la justicia y el desarro-
llo, 1a solidaridad y la inclusién, los
derechos humanos y el desarme.
El ICIP, con modestia y humildad,
pero también con decision y ambi-
cién, podria y deberia ser un ins-
trumento mas para fortalecer las
posibilidades de la paz en un mun-
do demasiado lastrado por la vio-
lencia.

Jordi Armadans es politélogo y di-
rector de la Fundacién por la Paz.



