El Tratado

La zona euro, un polo de estabilidad

as monedas que

formaran parte del

euro el proximo 1

de enero vienen re-
sistiendo airosamente las
turbulencias de los merca-
dos internacionales desde
finales del pasado mes de
agosto. M1 la crisis asidtica,
ni la rusa v menos la lati-
noamericana han afeciado
un apice a las entizaciones
Una clara sefial de que el
provectn del ¢uro ha sido
tode un éxito Escapar de
los vanenes de Jos merca-
dos fue precasamente una
de las 1azones de su crea-
cin v hav que felicitar por
ello a quuenes disefiaron el
it mvenio

Fl éxitio de la estabilidad
de la zona euto tiene su fac-
ium mds impottanie en €l
marco. La divisa alemana,
pese a los compromisos que
tiene en Rusia ¢ Iberoamé-
11ca, se siida actualmente
con mds fortaleza respecto
al délar que hace mas o me-
nos un 110 cuando estallo
la crisis asidtica Habria que
preguntaise qué habria pa-
sado con la peseta, la lia o
el escudo st no se hubleran
“unido” todas cllas frater-
nalmente al area del marco
en el hisidrico provecto del
eura.

El Presidente del Bun-
desbank, Hans Tiemmever, ¥
el resto de los gobeinado-
res del Grupo de los 10 (G-
10) son optimistas. Creen
que en Europa los funda-
mentos econdmicos son
muy fuertes 3 que las ex-
pectativas de un crecimien-
to no inflacionista son fa-
vorables a pesar de la crisis
internacional. El Vicepresi-
dente, Juergen Stark, decla-

6 que la futura zona euro
es un polo de estabilidad

Pata el gabernador del
Banco Central Europeo
(BCE), Wim Duisenberyg, la
Unidn escapa a la situacion
de mcertidumbre mundial
Fl consumo pinvado y las in-
versiones han dado, en su
opimdn, un impulso 1m-
nortante a la tasa de crea-
mienio en el punmer tmes-
tre de este afo v los
indicadores mis recientes
demuestran que la expan-
sion continda en el segun-
do aimestre aunque a un
ntmo mis moderado. Pero
Francia, Alemania e [talia
han telajado en la segunda
semana de septiembre sus
previsiones de crecimiento
a causa de la crisis

Escapar de la cnsis rusa
no eia ficll Cuando el Go-
bietno de Mosa anuncid la
suspenston de pagos de la
deuda externa pot 90 dias
v |a prohibicion de la -

El G-10 cree que
las expectativas
de crecimiento
no inflacionista
son favorables a
pesar de la crisis

internacional

version extranjera en acti-
vos a corto plazo denomi-
nados en rublos, lo que
supuso una fuerte depre-
ciacién de k2 moneda rusa,
los mercados europeos en-
cajaron el golpe con difi-

cultadles, pero lo encajaron.
Inquieto. el Grupo de los
Siete (G-7) se reunid en
Londres para exigir a Rusia
que desarrolle definitiva-
mente las medidas contem-
pladas en su plan de mo-
dermzacidbn

El tuthio clima latinoa-
mericano, gque alunenta pre-
siones devaluadoras muy
fuertes sobie el bolivar ve-
nezolano, ¢l peso chileno o
el mexicano. ha afectado
menos pero indavia se si-
gue mamfestando amena-
zadotr La fuerte escalada re-
gistrada por los tipos de
interés en este subconti-
nente ha provocado que la
banca comercial conuence
a restringir la concesidon de
caéditos Se wata de preve-
nir el 1iesgo de msolencias

La cnsie de los mercados
emergentes niciada hace
mas e un afio en Asia es-
t4 forzando a revisar 4 la ba-
ja la expectativas de creci-
miente econdmico. la
menot demanda de hienes
v servicios desde los paises
astaiicos se ha dejado sen-
tit en la exportaciones de
Europa v Estados Tinidos El
coniagio lanneoamericano
petmite piever una ralentr-
zacton econdmica tambnén
en esta zona v perdidas un-
portantes en el valor de sus
activos que afectan a los pa-
ises que alli han inverido,
en especial Estados Urnudos
v Alemania

Mientras se capea el tem-
poral, se anuncia ya un in-
dice de referencia para el
mercado del euro. Se trata
del Euribor, que se calcula-
ra partiendo de un panel de
57 entidades financieras en
los mercados monetarios de

la zona UEM. Cerca de me-
dio centenar perteneceran
a los paises de la Union que
van a participar en el euro
desde el principio. Por par-
te de Espafia participan cin-
co entidades bancarias v la
Confederacion Espafiola de
(Cajas de Ahoito

El Euribor es un
nuevo indice de
referencia para el
mercado del euro
en cuyo calculo
participaran 57
entidades
financieras

Toxlas ellas son membros
activos enn ] mercado mo-
netatio del enro v asumen
su disposicidon 4 maniene:
un volumen unportante de
POSICIONES en strumentos
tefenidos a este indice, es-
pecialmente en el mercado
monetaito. mcluso en peri-
odos de tuibulencias,

Actualmente, son ya va-
1105 los mercados europeos
de derrvados que han anun-
ciado la oferta de produc-
tos basados en el Euribor.
La mayor parte de los pai-
ses sustituirdn sus indices
monetarios domésticos por
este nuevo indice de refe-
rencia tanto para los nue-
vos como para los viejos
contratos. Espafia serd de
momento un excepcion ya
que el mibor hipotecario
continuari calculdndose y
publicandose.
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