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Des-Crédito en Europa do leste
Xosé Manuel Figueiras (A Nosa Terra, 19/03/2009)

Co frio da crise acentuase a
insolidariedade e os ideais vefien a
menos. Non vai ser menos en Europa,
onde pasamos da tradicional crise
politica e institucional, do feble
crecemento sempre inferior aos EUA e
Asia, e do consabido e infinito debate
sobre as fronteiras da propia
existencia, & profunda crise financeira
que levou & bancarrota a Islandia por
pofier un exemplo. Da crise politica
real xa ninguén fala. E un asunto
asumido dende hai varios anos.

Non obstante. no caldo da crise As chamadas a protexer os empregos da automocion de
; . ! . Sarkozy, ou do ministro de emprego aleman Olaf Scholz

flnancelra, € pOf consegumte (na foto), que pretenden manter a producién na casa e

econémica, na que se atopa agora 0 vender féra, non axudan a reflexionar con calma sobre

H / PR as posibilidades de saida da crise nunhas economias
Contmente’ acentuase 0 proteccmmsmo vecifias nas que o rigor dos tempos dificiles ainda non se

daqueles paises mais fortes, fixo notar de forma aguda nos seus cidadans.
notablemente Francia e Alemafa,

adobando de paso o temor ao

esgazamento de Europa do leste, que é o espazo natural de expansién destes paises. As
chamadas a protexer os empregos da automocion de Sarkozy, ou do ministro de emprego
aleman Olaf Scholz, que pretenden manter a producion na casa e vender féra, non axudan a
reflexionar con calma sobre as posibilidades de saida da crise nunhas economias vecifias
nas que o rigor dos tempos dificiles ainda non se fixo notar de forma aguda nos seus
cidadans.

O temor a unha fractura no continente radica nos investimentos masivos que se levaron a
cabo durante os ultimos anos no que se deu chamar a Nova Europa, e que nun bienio
adoptou os peores patrons de consumo do capitalismo moderno. Mais al6 dos investimentos
de empresas occidentais en distintos sectores, 0s bancos de Austria, Italia, e Suecia,
prestaron masivamente difieiro en Europa do leste, e moitos deses créditos fixéronse en
euros, 0 que xunto co investimento xeneralizado dos paises occidentais noutras moedas,
provocou a perda de valor da moeda nacional e a venda de divisas para mantela. A fortaleza
do euro e a caida das moedas locais fai que se baralle a posibilidade de que Islandia non
sexa o Ultimo estado incapaz de facer fronte aos malos tempos. E mais, o derrube nos paises
do leste levaria a cuestionar o futuro da Union Europea, que combinando elementos de
proteccionismo co impago dos créditos nestes paises nos conduciria ao descrédito total do
mercado Unico, que é un dos poucos fitos parcialmente acabados.

Ainda que se fala dos paises do leste como unha unidade, cada pais na rexion é diferente.
Existen tres tipos de paises en Europa do leste. Paises lonxe da adhesion como Ucraina; o
grupo dos paises balticos como Estonia, Letonia e Lituania amais de Bulgaria que tefien a
moeda vencellada con tipos de cambio fixo ao euro; e o grupo de paises con tipos de
cambio flutuante como Polonia, Hungria, Romania ou a Republica Checa. E en moitos casos
estes paises estan moi lonxe de reunir os criterios de Maastricht para compartir 0 espazo
euro, e en termos xerais son paises pequenos e inestables que crearian un mal precedente se
adoptaran o euro creando, segundo apuntan os expertos, certa “falla de credibilidade”.
Amais diso tratase dunha idea & que se opofien frontalmente o Banco Central Europeo e a
Comision Europea.

Un grupo particular € o composto de paises grandes con tipos de cambio flutuante, como a
Republica Checa, Hungria, Polonia e Romania, paises que ainda non estan preparados para a
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disciplina da moeda Unica que impide as devaluacions monetarias. Por tanto, a prioridade
para estes paises é controlar a caida do valor das stas moedas. O zloty polaco perdeu un
28% de valor dende novembro de 2008.

A vulnerabilidade de polacos, hingaros e romaneses radica nos empréstitos das compafiias e
dos particulares en moeda estranxeira chegada a través dos bancos foraneos, que venderon
sobre todo euros a tipos de xuro mais competitivos que os ofrecidos na moeda nacional
depreciandose o valor destas moedas, 0 que pode levar & ruina & empresas e particulares
que tefian adquirido créditos en euros cando, por exemplo o zloty, perde valor. Iso sen ter en
conta que os investimentos destes bancos que estan asentados no leste e que agora poden
necesitar repatriar o capital, corren o risco de perdelos, xa que realmente o valor destes
investimentos non € outro que o da compariia subsidiaria nos paises do leste.

Se a isto se lle suma a caida do investimento en tempos dificiles, mais acentuada ainda polo
feito de que foron os estados e os mercados mais atractivos para o investimento estranxeiro,
e as sempre inacabadas reformas estruturais, compréndese os temores dos inversores

internacionais de que a crise 0s leve por diante e tamén é doado de entender a reunién para

que os estados do leste poidan acelerar a chegada dos fondos estruturais. Van todos “ a bout
de souffle” que diria Sarkozy, sen alento que diriamos nds.

Xosé Manuel Figueiras, analista colaborador do Igadi.
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