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Para resolver a crise € preciso reequilibrar os custos unitarios do trabalho,
ou sga, reduzr salarios

A cise finacdra da zona do euwo fo rddivamete supgada, mes a oise
econdmica continua profunda A crise financara soberana do euro de 2010 decorreu
da crise bancdia globd de 2008 que levou os Edados a s endividaem para
socorrer 0s bancos.

Ela fo supgada quando o presdete do Banco Centrd Europeu garatiu que
compraria no mercado secundario os titulos da divida soberana dos paises.

Entretanto a crise econdmica da zona do euro continua sem solugdo. A economia da
Europa como um todo edd edagnada, porque as taxas de cambio implicites ou
internas dos paises do Sul & goreciaram em rdacéo as dos paises do Norte e as suas
empresas deixaram de s competitivas.

O concato de taxa de cambio interna é redivo ao vador e ndo a prego de mercado
da taxa de cambio. O vdor da taxa de cambio néo decorre das variagies na oferta e
na procura de moeda edrangdara, que fazem com que a taxa de cambio de mercado
flutue em torno do sau vaor, mas € o vaor que deve ter a taxa de cambio para tornar
competitivas as empresss exigentes no pais O vdor da taxa de cambio depende da
rdacio entre aumento da produtividede e dos sd&ios em um pais (0 "cudo unitdio
do trabalho") em rlacéo aos demais paises.

Em 2003 o etéo premié da Alemanha, Geahad Schroeder, aravés da inidaiva
Agenda 2010, promoveu a flexibilizacdo das las trabdhidas € a0 mesmo tempo,
cdebrou um acordo entre empresss e gndicaios sgundo 0 qua os daios
dexaian de sr amentados propordondmente a produtividede, em troca de

SeguUranca no empregpo.

Como os paisss do QU néo fizan 0 mesmo, seu custo unitdio do trabaho subiu
em rdacddo a Alemanha, a taxa de cambio interna e goreciou, as empresas perderam
competitividede e s endividaram, as familiss tanbém s endividaam, e iso =
traduziu em grandes deficit em oconta corrente, nNdo obdante as contas plblicas
continuassem equilibradas (exceto na Grécia).

Paa redlver a cise econdmica é predso reequilibrar 0s cudtos unitaios do
trabdho, ou sga reduzir sd&ios A forma normd de fazer isO sia cada pais



recuperar SUa cgpacidade de depreciar a taxa de cambio -uma 0lucdo que didribui
por toda a sodedade o custo do gudamento necessxrio e 0 faz em um indante-, mas
que exige umareformamonetériaque, de formaplangiada, descontinue o euro.

Como os europeus nédo tém coragem paa fazer isso, uma dtandiva seia uma
inflacBo que reduzisse os sd&ios reds ab mesmo tempo em que os paisss do Norte
da Europa ametassam seus sd&ios maes a Alemanha nédo  acdta  peader
compdiitividade em rdacdo a China e aos Edados Unidos A tecdra dtenativa é a
gue edd sendo adotadar é a "auderidade’, ou sga a reducdo dos sd&ios aravés da
recessio e do desemprego. E uma solugido desumana cujo peso ca sobre 0s
asdaiados e as peguenas empressss E a olugio contra a qua os cidedfos
europeus, peplexos protetam nes ruas e nes degdes mes, dind, € a solugdo
possived enquanto ndo peaderem O respaito quese rdigioso que desenvolveram  em
relacdo asuamoeda Unica



