La repercusion
de la implantacion del euro
en la economia espanola

A construccién de la Union
Econémica y Monetaria (UEM)
comenzé hace mas de una déca-
| da. El paso decisivo para la cre-
l acién de la moneda udnica fue el
Informe Delors de 1989. Desde entonces,
las instituciones europeas y los Estados
miembros se han esforzado en prepararse
para garantizar el éxito de lJa UEM. Desde
el 1 de enero de 1999 la mayoria de los
paises de la Unién Europea (UE) cuentan
con una moneda comiin y la introduccion
de los billetes y monedas en euros a prin-
cipios de este afio ha creado un simbolo
visible de la integracién europea. A partir
de enero de 2002 la moneda unica circula
por todo el continente y su existencia fisi-
ca refuerza la aspiracién de una Europa
m4s unida.

Desde 1999, afio de la creacién de la
moneda tnica, la UEM ha tenido un
impacto considerablemente beneficioso en

5 la economia espariola. El euro estd produ-
ciendo importantes beneficios tanto macro-
econémicos como microeconémicos.

Es conveniente analizar la evolucién de
la situacién econdmica desde la pasada
década para apreciar los beneficios
macroeconémicos del euro. En aquella
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época, la economia espafiola se caracteri-
zaba por tasas elevadas de inflacion y
grandes déficits presupuestarios. Cuando
se ratificé el Tratado de Maastricht, en
1991, la inflacién estaba en torno al 6%.
El déficit presupuestario medio era del

4,9%.

n los afios de la preparacién al euro
se gener6 una nueva cultura de estabilidad
econémica basada en un compromiso
fuerte de reducir la inflacién y de discipli-
na presupuestaria.

La inflacién en Espafia se redujo en tor-
no al 1,8% en 1998, aunque con tendencia
al alza en 1999 y ejercicios siguientes.
Después de su pico de 3,5% en el 2000, la
inflacién se redujo en el 2001 al 2,8%. La
Comisién prevé que la inflacién en Espafia
en el 2003 se sitie en torno al 2,9% frente
al 3,6% del 2002. A medio plazo, factores
como la menor presion de los precios de
productor, el ciclo econémico y, natural-
mente, el impacto de la moneda tnica
sobre la competencia en toda la zona euro,
deben imponer una senda descendente de
la inflacion.




Espaifia ha registrado un elevado creci-
miento en los afios 1999 y 2000: el PIB
crecié un 4,2% cada afio. Desde media-
dos de 2001, la economia espafiola ha
entrado en un periodo de desaceleracion
provocado por varios factores: la subida
de los precios del petrdleo, la subsiguien-
te respuesta del endurecimiento de los
tipos de interés por parte de los bancos
centrales, la desaceleracién del comercio
mundial, la explosién de la burbuja bur-
satil de las nuevas tecnologias y la ines-
tabilidad politica internacional provoca-
da por los atentados en Estados Unidos.
Como consecuencia, ¢l PIB crecié un
2,7% en el 2001. La Comisién prevé que
la tasa de crecimiento del PIB en Espafia
en el 2003 se sitde en el 2,6%, frente al
1,9% del 2002.

A pesar de todo, la Unién Europea esta
bien preparada para contrarrestar la desa-
celeracion. El euro ha contribuido a con-
solidar unas politicas macroeconémicas
favorables a la estabilidad y al crecimien-
to y ha cumplido un papel estabilizador,
protegiendo nuestras economias de los
choques externos globales.

a UEM ha supuesto un gran cambio
en la cultura econémica de Europa, benefi-
cidndose por ello de un entorno macroeco-
némico estable, con baja inflacién y défi-
cits piblicos ciclicamente ajustados redu-
cidos. Con este ajuste macroeconémico
hemos recuperado un margen de maniobra
para la politica monetaria y fiscal. Tras la
introduccién de la moneda tinica el ajuste a
las depresiones ciclicas y a los problemas
propios de cada pais se efectia en gran
parte mediante medidas presupuestarias.
De ahi la importancia de garantizar que los
estabilizadores automdticos desempefien
plenamente sufuncién.

Los Estados miembros ya no estdn
expuestos como en el pasado a las crisis

de tipos de cambio. El papel protector del
euro ha permitido evitar los dafios de esa
tensién intracuropea entre los tipos de
cambio que tan a menudo caracterizaba
los anteriores episodios de ajuste a los
choques externos. Por tanto, se espera que
la zona euro retome un mejor ritmo de cre-
cimiento, contribuyendo asf a la recupera-
cién econémica global.

Los beneficios microeconémicos, menos
aparentes al principio, serdn progresiva-
mente més visibles. Asi, una de las princi-
pales contribuciones del euro ha sido la
eliminacién del mayor obstdculo que atin
se oponia al mercado tinico de la Unién: la
coexistencia de multiples monedas nacio-
nales. A la supresion de las barreras fisicas
y técnicas se afiade una moneda dnica que
aumentard la competencia en los merca-
dos, porque elimina el riesgo del tipo de
cambio, agiliza los intercambios y facilita
la comparacién de precios, afiadiendo
transparencia a los mercados.

n la escena internacional, el euro es
la moneda elegida por casi el cincuenta
por ciento de los nuevos emisores de K
bonos en los mercados de capitales. La |
moneda tnica ha actuado también como
un poderoso catalizador de la integracion
de nuestros mercados financieros,
aumentando su liquidez. Desde su intro-
duccién, los mercados europeos de capi-
tales han alcanzado un nivel de profundi-
dad y de liquidez desconocido hasta
ahora. Esto ha facilitado la financiacién
de inversiones y la reestructuracion del
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Fl euro es la moneda elegida por casi
el cincuenta por ciento de los nuevos emisores
de honos en los mereados de capitales
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mercado empresarial europeo. A la hora
de financiar su expansién internacional,
las empresas europeas cuentan ahora con
su propio mercado financiero doméstico.
Unos mercados de capitales y un sector
financiero mds integrados y eficientes
mejoran la utilizacién del capital, contri-
buyendo asi a aumentar nuestro poten-
cial de crecimiento.

La moneda tnica propicia una transpa-
rencia de precios cada vez mayor y una
competencia mas intensa en el mercado.
Esto permite una asignacién m4s eficaz de
los recursos y, en dltimo término, lleva a
precios mds bajos de los bienes y servi-
cios, lo que redunda en beneficio de todos
los ciudadanos europeos.

Nuestra moneda actda como cataliza-
dor de la reforma estructural en la zona
euro, lo cual también favorecera una
mayor eficiencia y aumentard el creci-

miento. Al reducir la carga de gestién del
riesgo de tipo de cambio -y eliminarla
totalmente en la zona euro- el euro ha
reducido los costes de las transacciones
comerciales y servicios financieros,
beneficiando asi tanto a las empresas
como a los particulares.

| euro es la expresion de la identi-
dad comiin europea y de un proyecto
politico de amplio alcance. La moneda
unica simboliza nuestro proyecto de inte-
gracion y la voluntad de compartir un
futuro comudn. La integracién monetaria
aporta beneficios significativos, y al
mismo tiempo nos incita a realizar las
reformas necesarias para hacer frente a
los importantes retos econdémicos y
sociales que se nos plantean.

campanas.

[Porque hasta el ditimo detalle es importante.
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