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La crisis

epetiré lo oido a economistas

y empresarios que se reinen

cada ano en el Foro Iberoamé-

rica, celebradoesta vezen Sevilia,

en medio del desplome biblico
delos valores enlas bolsas.

1.Nosetratade unacrisis de confianza sino
deunacrisis “dea de veras”. Losorprendente
es, en realidad, que haya tanta confianza o
que la desconfianza no sea mayor.

2.El puntofundamentala conteneres que
la crisis financiera toque lomenos posible la
economiareal: queladestrucciénde valorque
sereflejaenlas bolsas nose hagarealidad en
la operacién real de las empresas.

Ejemplo: una de las grandes empresas
espanolas arrojara este ano una utilidad de
cercade 800 millones de euros, pero su valor
enbolsa, que ha caido70 por cientoenel curso
del ano, es de sélo mil millones de euros, el
equivalente de un ano de sus utilidades.

3.Elvalorenbolsatiene por lo pronto poco
que ver conel valor dela economiareal delas
empresas, pero ambos valores pueden em-
patarse siel apretén del créditoactual (credit

squeeze) se vuelve estrangulamiento (credit
crunch)y no hayenlos bancos dinerosiquiera
paraaceitar el funcionamientonormaldelas
empresas, su capital de trabajo.

4 Lofundamentales entonces restablecer
las condiciones de operacion de los bancosen
sus funciones mds bdsicas de prestar y captar
ahorros, para lo cual es indispensable:

5 Rescatarlosbancosdemanosdesusactuales
accionistas mediante grandes inyeccionesde
capital publicoy privado, querestablezcan el
equilibrio de sus cuentas y su liquidez.

6. Mantener las tasas de interés bajas, in-
clusonegativas, paraimpedirquela inflacién
devore alos deudores.

7. Ofrecer a los deudores, personas y em-
presas, plazosmaslargosy viables de pago,de

modo que no se agregue ala destruccién de
valorgeneral, el delos bienes quelosdeudores
nopueden pagar: millones de casasomilesde
empresas endeudadas, que saldrdn aremate
oiranala quiebra con pérdidas para todos.

7. No se trata de un tsunami financiero,
como dijo Greenspan, porque el tsunami
viene, destruyey se va. Esta inundacién vaa
quedarse un tiempo destruyendo. Millones
de personas perderdn patrimonioy empleo
sin entender bien cémo ni por qué.

El ministro de Trabajo de Espana decia,
mientras tanto: “Esta crisis se conjurara en
dosmeses”.Y el de Economia de México: “Nos
afectara menos que a otros”. am
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Coda: Se ha dicho que la victoria de la derecha
es moralmente imposible. Al parecer, la de la
izquierda también.
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