Desde que los
padres fundadores
encontraron la
formula para
acabar con las
guerras, en Europa
no hemos dejado
de experimentar
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Una union

mas perfecta

S i Europa se rompe, y se
puede romper si se des-
hace el euro, podremos sen-
tirnos satisfechos de haber
presenciado uno de los
grandes finales trdgicos de
estos ultimos 2.000 afios.
Un aparatoso hundimiento
que de inmediato repercuti-
ria en América, China,
Rusia, Indiay en el resto del
slobo, sin excepciones. Esta
es una buena razén para es-
perar queese final no se pro-
duzea. Pero puede ocurrir,
claro quesi. Evitarlo depen-
de de no abandonar el cami-
no hacia “una unién mds
perfecta”.

La expresion estd recogida
en el Predmbulo de la
Constituciéon americana:
“We the People of the United
States, in Order to form a
more perfect Union, esta-
blish Justice, insure dome-
stic Tranquility, provide for
the common defence, pro-
mote the general Welfare,
and secure the Blessings of
Liberty to ourselves and

our Posterity, do ordain
and establish this
Constitution for the United
States of America”.

Es el titulo también de uno
delos mejores discursos de
Barack Obama, reelegido
ennoviembre de 2012 para
un segundo mandato por
60 millones de americanos.
En aquel discurso de marzo
de 2008, el entonces sena-
dor Obama hablé de los
problemas raciales que
contaminan la convivencia
en la primera nacién del
mundo, y se mostraba hu-
milde: “Se trata de un pun-
to muerto en el que lleva-
mos estancados décadas. Y
al contrario de lo que sefia-
Jan algunos de mis criticos,
negros y blancos, nunca he
sido tan ingenuo como para
creer que podemos superar
nuestras divisiones racio-
nes en un solo ciclo electo-
ral, o con un solo candidato
—particularmente con una
candidatura tan imperfec-

ta como lamia”.
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Los politicos no son perfec-
tos, como reconoce Obama.
Las uniones politicas, me-
nos atn. En los asuntos hu-
manos, esta es una aspira-
cién vana. Pero las grandes
empresas en las que estos se
embarcan —y nos embarcan
con ellos—si que pueden, de-
ben ser cada dia mejores.
Los caminos de perfeccion
no pueden andarse en un ci-
clo electoral. Tampoco en
una década. No debemos ser
excesivamente ingenuos.
Pero renunciar alo mejor es
traicionarse a uno mismo.

La Unién Europea es una
empresa imperfecta, lo sabe-
mos: por ambiciosa e inno-
vadora. Un milagro surgido
del caos, dela ruina dela pos-
guerra. Desde que nuestros
padres fundadores —Monnet,
Schuman, Adenauer, De
Gasperi... —encontraron la

formula para acabarconlas |

guerras, en Europa no he-
mos dejado de experimen-
tar. Experimentar significa
tantear, ensayar, cometer er-
rores, rectificar y volver a
probar. Desde el principio,
Robert
Schuman, hemos sabido que

como sentencid

Europa no se haria de golpe.
En este camino hacia una

unién mds perfecta, el euro
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hasidouno de los grandes hi-

tos. La moneda comuin ape- |

nas supera la déeada de vida
y susimperfecciones son no-
inabor-

tables. Pero no

dables. Una delas cuestiones

que mds preocupaban a los |

arquitectos de la Unién
Leondmica y Monetaria era,
precisamente, la actuacién
ante las crisis asimétricas.
Sus temores se han demos-
trado fundados. En estos
momentos, una tormenta
perfecta se cierne sobre
Europa. s Qué férmula utili-

zaremos parasalir adelante |

una vez mds? Solo existe

una férmula conocida, mds |

Europa. La solucién a nue-
stros problemas econémicos
es en esencia politica,

“La mejor forma de destruir
la democracia es envilecer
su moneda”, afirmaba
Lenin. Desde numerosos
pilpitos se ha denigrado al
euro v, con ello, la idea de
Europa. Este monogrifico
toma posicion sin dudar de-
masiado: afavor de la mone-
da comnn y a favor por tanto
de la

Hemos reunido a mids de 20

aventura europea.
autores de Estados Unidos,
China, Japén y, desde luego,
Europa, para reflexionar so-

bre lo que nos pasa, para
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usar el giro de Ortega. Como
concluye Felipe Gonzilez en
su articulo: “O avanzamos
seriamente hacia la Unidn
Politica o el gran proyecto
europec iniciado tras la
Segunda Guerra mundial se
frustrard y nos arrastrard ha-
ciala irrelevancia en lanue-
rarealidad global”.

Los principales asuntos poli-
ticos estudiados en el mono-
grifico podemos agruparlos
en tres: primero, la crisis y el
nuevo reparto de poder
europeo; segundo, la transi-
cién desde la unién econd-
mica hasta la politica, y ter-
cero, la reubicacién de
Espaia en el corazén de
Europa. A ellos se suman ar-
ticulos dedicados a proble-
mas de cariz econdémico,
técnico, que ofrecen solu-
ciones reales a problemas
acueciantes, criticos. Europa
solo se construird, insistia
Schuman, paso a paso.

Por encima de todo ello,
estas pdginas desprenden
una sensacion no de urgen-
cia, sino de punto de infle-
xion. Una vez mds, Europa se
juega el porvenir. Nosotros
ya hemos tomado partido.

Dario Valedreel,
Pablo Colomer
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El euro,
una apuesta
irreversible

ifiigo Méndez de Vigo

INTRODUCCION

Historicamente, Europa ha progresado a golpe de
crisis. Quizd la que hoy padece sea la mds profunda
de las dltimas décadas. En consecuencia, la UE no
debe ahorrar esfuerzos para apostar por un gran
salto cualitativo hacia la unién politica.

e congratulo de que la revista PoLiTicA EXTERIOR haya decidido

dedicar un niimero al euro y que lo titule, ademds, En defensa

del euro. Me parece el foro adecuado para una reflexién serena

sobre los retos de la moneda tinica y felicito, por ello, a Dario
Valedreel, autor de dicha iniciativa. Coincide este ndamero con el décimo
aniversario de la entrada en circulacién del euro. Parece mentira que haya
transcurrido ya una década desde aquel dia en que sustituimos las
monedas nacionales por una moneda tinica, lo que constituyé un hecho
sin precedentes en la historia moderna. Estos dias también hemos
celebrado la concesién del premio Nobel de la Paz a la Unién Europea por
su contribucién durante casi seis décadas al fomento de la paz y la
reconciliacion, la democracia y los derechos humanos en Europa. Este
premio supone un reconocimiento a lo hecho, pero también debe implicar
un acicate que nos debe ayudar a resolver los desafios del presente.

Y es que hace mds de medio siglo, la Declaracién Schuman supuso el
punto de partida de un ambicioso proyecto: unir a los europeos, desgarrados
durante siglos por luchas fratricidas, en torno a un proyecto comun. La
Declaracién de 9 de mayo de 1950 convirtié la reconciliacién entre Francia

ifiigo Méndez de Vigo es secretario de Estado para la Unidn Europea.
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y Alemania en uno de los motores de la construccién europea. La gran
novedad estribé en que dicha construccion no adopté la forma clasiea de la
cooperacion intergubernamental ni se convirtié de inmediato en una unién
politica, sino que procurd la integracién a través del método funcionalista.
Ello conllevaba un proceso gradual que explicé Robert Schuman: “Europa
no se hard de golpe, ni en una construccién de conjunto. Se hara por reali-
zaciones coneretas, creando primero una solidaridad de hecho”.

A partir de 1954, aunque la idea de los padres fundadores era evidente-
mente politica, el fracaso del proyecto de una comunidad de defensa subor-
diné la integracion politica a la integracién econémica, que obtuvo carta de
naturaleza en el tratado por el que se instituyé una Comunidad Econémica
Europea, firmado en Roma el 27 de marzo de 1957.

Asi, el mercado comiun se convirtié en el objetivo de la integracién
europea a partir de la década de los sesenta. Europa se centré en la senda
econdémica: mercado, tarifa exterior comiin, unién aduanera y politica agri-
cola. A mediados de los afios ochenta, Jacques Delors consiguié aunar el
mercado interior comun y la fecha mdgica de 1992 para hacer realidad las
cuatro libertades de circulacién de personas, mercancias, servicios y capi-
tales; e incorpordé el principio de cohesién econémica y social.

El Tratado de la Unién Europea, en vigor desde 1993, planteé la creacion de
una Unién Econémica y Monetaria (UEM) con la introduccién de una moneda
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tinica. El euro se convirtio asi en el simbolo de la integraciéon econdémica.
Entré en circulacién en 2002 en 12 Estados mienibros y hoy es la moneda
oficial en 17 de los 27 Estados miembros de la Unién Europea. Durante estos
10 afios, el euro ha tenido efectos positivos evidentes: ha propiciado unos
tipos de interés muy bajos para financiar nuestras economias; ha garantizado
la estabilidad eliminando las erisis de cambio entre los paises de la zona euro;
ha favorecido el comercio eliminando los costes de conversién; el desempleo
en la Unién registré un fuerte descenso hasta el inicio de la crisis financiera,
en 2008, y le ha permitido hacer frente a esta en mejores condiciones.

Sin embargo, la crisis también nos ha enseflado que la Unién Monetaria
—incompleta sin una auténtica unién econémica— solo ha funcionado mien-
tras habia crecimiento econémico. Las divergencias existentes entre una poli-
tica monetaria comtin, dirigida por el Banco Central Europeo, y 17 politicas
econdmiecas y presupuestarias nacionales han mostrado que este esquema
resulta ineficaz frente a una crisis tan profunda como la que padecemos.

La endeblez del pilar econémico y la descoordinacion a la hora de afron-
tarla a nivel nacional, transformaron una crisis que tenfa un origen econé-
mico en una ecrisis politica. Los fundamentos macroeconémicos de la
Unién Europea y de la zona euro son mejores que los de Estados Unidos,
Reino Unido o Japén, pero lo cierto es que Europa no ha sabido transmitir
esa imagen de solidez a los mercados. Los mercados han dudado del euro
porque no creian que la unién monetaria fuese irreversible, y conside-
raban que la moneda tinica corria el riesgo de desaparecer. Esta percep-
cién partia de la desconfianza de los inversores sobre la capacidad de la
Unién Europea para dar una respuesta conjunta a la crisis, probablemente
porque algunos paises tardaron en darse cuenta de que se trataba de un
problema de la zona euro en su conjunto, y no de dificultades aisladas de
determinadas economias.

Europa necesita un plan

La crisis colocé a Europa ante uno de esos momentos histéricos en los que,
en palabras de Cervantes, hay que optar entre ser camino o ser posada:
posada para quedarse, camino para avanzar. El 6 de junio de 2012, el presi-
dente del gobierno espaifiol, Mariano Rajoy, opté por el camino en la disyun-
tiva cervantina. En una carta dirigida a los presidentes del Consejo y de la
Comisién Europea, expuso su vision sobre el plan que la UE habia de
adoptar, plan que expondré a continuacion.
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En primer lugar, Europa debe actuar desde la responsabilidad, lo que
exige una consolidacién fiscal. Ningiin pais debe gastar mds de lo que tiene y
debe, ademads, reducir su déficit. Por ello, se negocié y firmé el Tratado
sobre Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza de la Unién Econémica y
Monetaria —conocido como Pacto Fiscal-, que fue ratificado por las Cortes
Generales en julio de 2012.

Ademds, cada Estado miembro debe realizar un profundo y ambicioso plan
de reformas. Por ello, el gobierno se ha volcado en su adopcién a una velo-
cidad que no tiene precedentes en
la economia espaiiola: hemos
puesto en marcha reformas para la
consolidacidn fiscal y el control del
gasto, la reforma laboral, la
reforma del sector financiero, de la
sanidad, la educacion, la justicia...
Y vamos a continuar con el calen-
dario de reformas, con la aproba-
ciébn de la Ley de Unidad de
Merecado, entre otras.

También es necesario hacer
reformas a nivel europeo. Asi lo hemos hecho los europeos desde que estallé la
crisis econémica y financiera. Hemos creado un fondo de rescate; un fondo de
estabilizacién con cardcter permanente; aprobamos un paquete de supervi-
sién financiera y numerosas propuestas legislativas para activar la gobernanza
econdmica; y, en el Consejo Europeo de 18 de octubre de 2012, se aprobé
toda una bateria de medidas para profundizar en el mercado tinico; impulsar
la agenda digital “Conectar Europa” mediante la inversién en transporte,
energia y conexiones informadticas; promover la investigacion y la innovacion;
mejorar el acceso de las pymes al erédito y aplicar la estrategia Europa 2020.

En segundo lugar, si un Estado actiia con responsabilidad debe contar con
la solidaridad europea. Si un Estado es victima de una situacion financiera,
econdmica o politica que no sea capaz de controlar, debe contar con la
ayuda de las instituciones europeas y del resto de los Estados miembros.

Responsabilidad y solidaridad centraron los acuerdos del decisivo
Consejo Europeo de junio de 2012, que adopté decisiones de enorme calado
politico para avanzar hacia la unién fiscal, presupuestaria, econémica,
bancaria y, por tanto, politica de Europa. A corto plazo, se tomaron medidas
para estabilizar los mercados financieros y romper el circulo vicioso entre

La crisis ha situado

a Europa en uno

de esos momentos
historicos en los que
hay que optar por
quedarse o avanzar
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bancos y deuda soberana, permitiendo la recapitalizacién directa de la
banca y flexibilizando las condiciones para que los fondos de rescate euro-
peos puedan comprar deuda de paises en diticultades. Se aprobé también un
Pacto por el Crecimiento y el Empleo, que movilizard 120.000 millones de
euros para inversiones que impulsen la actividad productiva y la creacién de
puestos de trabajo. De ellos, 10.000 millones se destinardn a recapitalizar el
Banco Europeo de Inversiones con objeto de aumentar su capacidad de
préstamo en 60.000 millones; 55.000 millones de los Fondos Estructurales
se reprogramaran para orientarlos al crecimiento y al empleo; y se han auto-
rizado ya 100 millones —y 130 millones se movilizardn a principios de 2013-
destinados a bonos-proyecto, con lo cual deberdn apalancarse inversiones
de hasta 4.500 millones en la fase piloto.

La tercera medida que se acordé con vistas al largo plazo se corresponde
con el disefio que exigia el presidente Rajoy: el mandato otorgado al presi-
dente Herman Van Rompuy para que elaborase una hoja de ruta especifica
sobre el futuro de la UEM. Van Rompuy presenté un primer informe al
Consejo Europeo de junio de 2012, y un informe intermedio el 12 de
octubre, debiendo presentar en diciembre el informe final. Los anteriores
informes proponen:

— Avanzar hacia un marco financiero integrado que asegure la estabilidad
financiera, marco tinico que debe contar con: una supervisién bancaria
europea que garantice la aplicacion efectiva de las normas prudenciales, el
control del riesgo y la prevencién de crisis en toda la Unién Europea; un
sistema de garantia de depdsitos europeo; y un mecanismo europeo de reso-
lucién de crisis para liquidar de forma ordenada las instituciones inviables.

— Debe haber, asimismo, un presupuesto integrado que garantice una poli-
tica presupuestaria coordinada a escala tanto nacional como europea, adop-
cién conjunta de decisiones, mayor ejecucién y unas medidas acordes hacia
la emisién de deuda comrin. El objetivo tltimo es la creacién de un orga-
nismo presupuestario, como una oficina del Tesoro.

— Finalmente, debe existir una politica econémica integrada que impulse
el crecimiento econémico, el empleo y la competitividad sostenibles, al
tiempo que se fomenta la cohesién social.

Estos tres elementos deben sustentarse en una legitimidad democrdtica y
una responsabilidad reforzada en la toma de decisiones en la UEM.

Este ambicioso plan, cuyas caracteristicas y modalidades deberdn deta-
llarse vy profundizarse durante 2013, debe convertirse en la full picture de la
construccién europea de los préoximos afios. Todas estas medidas apuntan,
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ademds, a otorgar confianza en los inversores y pretenden transmitir la
seguridad en la irreversibilidad del euro.

La importancia de Europa y el euro

En esta crisis se han escuchado voces que han puesto en duda la supervi-
vencia del euro; algunos incluso han llegado a afirmar que la moneda tinica
no constituye un elemento fundamental de la Unién Europea. No estoy de
acuerdo con quienes difunden estas ideas. Durante el periodo comprendido
entre la entrada en vigor del Tratado de Maastricht y la seleccién de aquellos
primeros paises que finalmente accederian a la zona euro, me esforcé por
analizar cudles eran las ventajas y desventajas para un pais como Espafia de
abandonar su moneda nacional y adoptar la moneda tinica. Procuré leer lo
que en aquellos dias se escribié en pro y en contra. Asisti a muchos semina-
rios, debates o mesas redondas que se celebraron sobre la cuestién.
Recuerdo que premios Nobel como Gary Becker o Franco Modigliani soste-
nian posturas completamente distintas. Al final, llegué a la coneclusion de
que un pais en la periferia geogrifica como Espafia, que soporta una
compleja actividad legislativa debida al hecho autonémico y tiene una admi-
nistracion de justicia que no se imparte con rapidez, necesitaba el colchén
de seguridad que supone el euro.

Entonces me parecia capital que Espaiia estuviera entre los paises de la zona
euro y, hoy, sigo pensando lo mismo. Ademds, a lo largo de esta década he
comprendido también la importancia que el euro tiene para Europa. A medida
que la economia mundial ha evolucionado, también ha cambiado la distribu-
cién del peso econémico de los distintos paises. Los pafses emergentes, los
llamados BRIC (Brasil, Rusia, India y China), han salido mucho mejor refor-
zados de la primera gran crisis de la globalizacién que las economias de los
paises mds avanzados. Su crecimiento multiplicé por cuatro el de los paises
avanzados en 2010. Y segrin las previsiones del Fondo Monetario Internacional
lo triplicard en el préximo lustro. Vivimos en un mundo en el que un fondo de
inversiones brasilefio ha comprado Burger King, una compafifa india se ha
hecho con Jaguar, o un fondo chino ha adquirido Anheuser-Busch, la primera
cervecera estadounidense. La globalizacidn existe, nos guste o no. La incégnita
estriba en saber si podemos jugar la partida en solitario o queremos hacerlo
con el resto de los socios de la UE. En mi opinién, la respuesta no admite dudas:
en un momento en el que las fronteras pierden relevancia, una Europa unida es
la tinica respuesta frente a la insignificancia de las viejas naciones.
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Ya a mediados del siglo pasado, Paul-Henri Spaak, hablando de los Estados
europeos, decia que todos ellos eran pequefios, pero algunos atn no se habian
enterado. Tratese de la politica internacional, la energética, las cuestiones de
inmigracién, la educacién o la cultura, Europa debe dar una respuesta comun
a los desafios también comunes que tienen los europeos, para que no se
cumpla esa frase que se atribuye a Deng Xiaoping en 1985: “En el siglo que
viene, Estados Unidos nos diré lo que hay que fabricar, los indios y nosotros lo
fabricaremos, e iremos a Europa de vacaciones”. Para evitar que Europa se
convierta en un parque temdtico tenemos que trabajar unidos.

Pero Europa necesita, ademds, acercarse a sus ciudadanos. El distancia-
miento entre estos y sus instituciones es real. Europa no ha sido capaz de
crear una narrativa lo suficientemente atractiva que enganche a la eciuda-
dania. Esta narrativa existi¢ en el pasado. En la posguerra, los padres funda-
dores utilizaron el mensaje de que Europa significaba la paz frente a los
nacionalismos que provocaron la mis terrible de las guerras. Mds tarde,
Europa representaba la opeién democritica y prospera frente al totalita-
rismo del otro lado del Telén de Acero. Hoy en dia carecemos de un mensaje
ilusionante que identifique a Europa con sus ciudadanos. Probablemente, la
mejor narrativa que podamos encontrar sea hallar una salida a la crisis. No
hay mejor manera de reconciliar a Europa con sus ciudadanos que acabar
con el desempleo, retornar a la senda del crecimiento y consolidar Europa
como protagonista global.

Desde que hace ya casi seis décadas Schuman diera el primer paso,
Europa siempre ha hecho camino al andar. En esta época de dificultades,
el compromiso por defender el euro nos obliga a acelerar los avances en
la construceién europea. Histéricamente, Europa ha progresado a golpe
de crisis. Y, con toda probabilidad, la que padecemos en estos dias sea la
mds profunda de las tltimas décadas. En consecuencia, no debemos
ahorrar esfuerzos para apostar por un gran salto cualitativo. No me cabe
duda de que Europa es la solucién a nuestros problemas, y la unién poli-
tica nuestro puerto de llegada. Decia Séneca que “ningiin viento es favo-
rable para el que no sabe a qué puerto se dirige”. Sobre todo, después del
Consejo Europeo de junio de 2012, tenemos mucho mds claro hacia
dénde nos dirigimos. Estoy seguro de que el viento, con visién y ambicién
politica, soplard a nuestro favor.
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La crisis, acicate
de un nuevo
poder europeo

Xavier Vidal-Folch

POLITICA

La partida no estd resuelta. Ni el euro ni la UE son
irrevocables o irreversibles, pues podrian quebrary
disolverse. Pero algunas fuerzas poderosas operan en
favor de su supervivencia y mejora; entre ellas, el
rechazo que provoca la alternativa de 'no Europa’.

a ambicién de los padres refundadores —los Delors, Kohl,
Mitterand, Gonzélez...— en Maastricht desbordaba la moneda
tinica. Consistia en crear una auténtica unién econdémica.
Pensaron la unificacién de la moneda y de la politica mone-
taria como un proceso de pasos irreversibles, empezando por la definicién
de tipos de cambio fijos e irrevocables. Se daba por descontado que esos
pasos irian desencadenando, por efecto siembra y como una mancha de
aceite, sucesivos avances en la integracién de las politicas econémicas
para configurar una Unién Econdémica y Monetaria (UEM). En la visién
més sugestiva, la del federalismo alemdn, se trataba de una apuesta por la
unién politica. “La unién politica y la unién monetaria y econémica estdn
indisolublemente ligadas. No podemos renunciar, y no lo haremos, a la
soberania en cuestiones de politica monetaria si la unién politica continaa
siendo un castillo en el aire”. Lo dijo en Jouy-en-Josas, diez dias antes de
la cumbre de Maastricht, en diciembre de 1991, el canciller alemén
Helmut Kohl.
Pero ese sueflo se quedé en suefio. La realidad fue que el tratado alum-
brado entonces se cefifa a la —eso si, trascendental— unién monetaria. Mas

Xavier Vidal-Folch es periodista.

16 POLITICA EXTERIOR DICIEMBRE 2012

all4, apenas esbozaba una coordinacién de politicas econémicas dejadas al
eventual voluntarismo de los Estados miembros. Y las nuevas politicas que
debian afianzar la transicién a un remedo de entidad politica, como la
exterior y de seguridad o los asuntos de justicia e interior, se fiaron a
sendos “pilares” de matriz intergubernamental mds que comunitaria,
siempre sujetos a las limitaciones que impone la unanimidad y a los
bloqueos que posibilita.

Asignaturas pendientes

La unién econdémica y la unién politica han constituido, desde entonces, la
doble gran asignatura pendiente de la Europa comunitaria. Aunque muy
pocos empujaban para afrontarla. El tiempo europeo, el tiempo de la UEM,
quedo en cierta forma congelado como un fotograma de Maastricht. Hasta el
estallido de la crisis financiera mundial, con la quiebra de Lehman Brothers
en septiembre de 2008, la arquitectura de la unién monetaria solo registré
una novedad relevante, la consagracién mds solemne de la politica de disci-
plina presupuestaria a través del Pacto de Estabilidad y Crecimiento (1997),
aunque se trataba mds bien de un desarrollo de los criterios de convergencia
convenidos en 1991. La forja de la unién econémica se confié a un incon-
ereto, poco vinculante y, al cabo, infructuoso método abierto de coordina-
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cién enfatizado en la Agenda de Lisboa (2000), que dio en ser més abierto
que coordinador. De este modo, en otofio de 2008, la UEM contaba practica-
mente con el mismo —escasisimo— abanico de instrumentos y politicas que
el disefiado casi dos décadas antes.

La demostracién mds palpable de ese vacio se encuentra en el tratado de
Lisboa (2007), heredero de la nonata Constitucién, que en el capitulo
econdmico no vino a afiadir nada sustaneial, ni siquiera insustancial, a los

anteriores de Amsterdam y Niza. En el dmbito econdémico, el tratado estaba,
pues, también congelado. Desde

el inicio de la crisis se hizo
evidente la ventaja de EE UU
sobre la Union Europea (UE) al
contar con un nutrido repertorio
institucional disponible para la
politica econdémica: un banco
central, la Reserva Federal
(FED), pertrechado de las mds
amplias competencias como
prestamista de tltimo recurso; un
Tesoro tinico al mando de una politica unificada de deuda publica; un presu-
puesto federal de tamafio suficiente como para emprender relevantes poli-
ticas anticiclicas.

Por contraste, en 2008, la Unién, o mejor, la eurozona, afrontaria la crisis
con el tinico instrumento de un banco central, el Banco Central Europeo
(BCE) a cargo de una politica monetaria unificada, pero sin Tesoro, apenas
sin presupuesto y sin regulacién colectiva de los mercados financieros, o en
el mejor de los casos, solo en el dmbito nacional. Ademds, el BCE estaba
estatutariamente orientado a funciones mucho mas acotadas que las de la
FED: la estabilidad de precios y en todo caso financiera, pero solo en un
segundo lugar —y discutido por la ortodoxia dominante- el servicio a la poli-
tica econémica y al crecimiento de la UE.

Ademads, el primer decenio del euro habia cosechado éxitos indiscutidos:
el control de la inflacién, los bajos tipos de interés, la reduccion de los costes
de transaccién, la mayor visibilidad del mercado interior (y también de las
disonancias de precios para iguales productos o servicios), la ausencia de
tormentas monetarias como en la época del Sistema Monetario Europeo, la
elevacién de la propia moneda europea a la categoria de segunda divisa
internacional de reserva. Todos esos resultados contribuyeron a narcotizar

En su primera década
de vida el euro cosechd
éxitos indiscutidos,

lo que contribuyé a
narcotizar a dirigentes
y expertos europeos
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El presidente espanol, Mariano Rajoy, el presidente francés, Frangois Hollande, el primer ministro
italiano, Mario Monti, y la canciller alemana, Angela Merkel, reunidos en Roma, junio de 2012, GETTY

a los dirigentes y a casi todos los expertos respecto a los desequilibrios
internos que se iban incubando, especialmente entre el Norte y el Sur. La
abundante liquidez y los tipos de interés reales ocasionalmente negativos
(descontando la inflacién) alimentaron algunas desmesuradas burbujas
inmobiliario-financieras (Irlanda, Espaifia) y una creciente asimetria en los
niveles de competitividad. La igualacién de los precios de las deudas
piiblicas —equiparando tendencialmente a cero el riesgo pais o la prima de
riesgo”— incentivo el crecimiento desordenado del déficit ptiblico (Greeia) o
el mantenimiento de niveles excesivos de endeudamiento ptiblico (Italia).
La crisis bancaria y de las hipotecas toxicas importada de EE UU hizo
aflorar esas realidades ocultas. Evidencid la insuficiencia de mecanismos de
la UEM, es decir, la orfandad institucional del euro. Y empujé asi a la Unién
a una tensioén politica extrema para afrontar el desafio de los mercados
financieros, hasta el punto de que muchos consideran la crisis actual como
un fenémeno de naturaleza predominantemente politica. En todo caso, la
cerisis financiera que inventé Wall Street, distribuyé la City londinense
y afecté a numerosos grandes bancos europeos, se fue reencarnando, a
modo de virus que va mutando su cepa original y reproduciéndose como
una hidra de miltiples cabezas. Enseguida tomo la forma de un desplome de
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