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1 buen funcionamiento del

Funcionari el euro? El

presidente del Institu-
@ to de Economia Mun-

dial de Kiel y uno de
los cinco sabios que aseso-
ran al Gobierno alemin,
Horst Siebert, expresaba re-
cientemente su conviccion
de que una de las condi-
ciones para el buen fun-
cionamiento de la Unién
Econdémica v Monetaria
(UEM) es que exista con-
senso, acuerdo, sobre la
esencia misma de esta
unién.

Siebert viene a decir que
debe acabarse con la ges-
tion politica de la masa mo-
netaria. Hasta ahora, cada
pais ha venido utilizando la
politica monetaria como
parte de la accion politica.
A partir de ahora, lo que se
hari con ella no corres-
ponde a los politicos. La
gestion de la masa mone-
taria se ha desnacionaliza-
do y pasado a manos de
una institucién, el Banco
Central Europeo.

Al confiar e] Tratado de
la Uni6n a una institicién
independiente la tarea de
fijar los tipos de interés y
otros instrumentos de poli-
tica monetaria, esta gestion
se ha despolitizado. Cada
pais miembro debe aceptar
este reto y no interferir en
las decisiones del BCE ni
sobrecargar la politica mo-
netaria con tareas que pon-
gan en peligro la estabili-
dad de la moneda.

Si los dirigentes politicos
no se adhieren a esta idea
de una autoridad moneta-
ria independiente, el Ban-
co Central Europeo no po-
dra mantener su prestigio y
su credibilidad. Las inter-

hacia Maastricht

venciones y los compromi-
sos impedirin la creacién
de una moneda estable.

Una segunda condicién
expuesta por Siebert para
el éxito de la Unidén Eco-
ndémica y Monetaria es la
necesidad de que los po-
deres politicos asuman que
la politica monetaria comtn
debe tender a la estabilidad
de los precios internos y
que no puede tomar en
consideracién la situacién
especifica de cada pais.

Cada Estado miembro
debe acomodarse a la nor-
ma estandar. Los que se si-
tien en fases distintas del
ciclo econdémico, ya estén
en pleno auge o en rece-
sion, deberin ajustarse a la
misma politica monetaria.
Si el afectado por la crisis
busca salir de ella recu-
rriendo al dinero ficil, Eu-
ropa entera conoceri la in-
flacion.

Cuando todos estén en
una misma situacion —en re-

La gestion de la
masa monetaria se
desnacionaliza
para recaer en una
sola institucion, el
Banco Central
Europeo

cesion o con una tasa de
paro elevada— los politicos
no deben creer que un fuer-
te aumento de la masa mo-
netaria pueda estimular el
empleo. Seria un craso

error, en opinién de Siebert,
porque los agentes econd-
micos anticiparian el nivel
de inflacién y exigirian ti-
pos de interés nominales
mis elevados. El valor de
la moneda se deterioraria y
el BCE perderia credibili-
dad.

Seria también un error
estratégico pretender redu-
cir el valor del euro en re-
lacion con las otras divisas
para estimular las exporta-
ciones europeas. Tal medi-
da produciria alteraciones
y conflictos en la division
internacional del trabajo asi
como turbulencias en los
mercados financieros y re-
acciones encontradas de los
otros actores de la econo-
mia mundial.

Una tercera condicién
para el buen funciona-
miento de la UEM expues-
ta por el presidente del Ins-
tituto de Economia de Kiel
es que el mercado de tra-
bajo sea mis flexible a ni-
vel nacional. El'tipo de cam-
bio ya no estard para
absorber las variaciones y
los problemas. A diferencia
de Estados Unidos, Europa
no podri resolver a través
de 1a movilidad de la mano
de obra los problemas re-
gionales. Los diferentes
idiomas v las diversidades
culturales lo impedirdn.

Los salarios jugardn en
consecuencia el papel de
los tipos de cambio. Su dé-
bil aumento o su reduccién
pueden convertir a un pais
competitivo en otro en de-
presidén. Si no existe flexi-
bilidad en los salarios y en
el mercado de trabajo, las
diferencias se manifestardn
en las tasas de paro.

Suro

La diferenciacidon de los
salarios y de los mercados
laborales solo serid posible
realizarla descentralizando
el proceso de fijacién de re-
muneraciones, esto es, si-
tudndolos a nivel de cada
empresa o planta. Europei-

Los salarios haran
el papel de los
tipos de cambio;
su débil aumento
o su reduccion
pueden provocar
recesion en paises
competitivos

zar la fijacién de salarios
estaria en contradiccién con
la necesaria descentraliza-
ci6n. La negociacion global
impediria reducir el paro.
Mientras Siebert aconse-
ja, el Tribunal Constitucio-
nal de Karlsrue ha admiti-

* do a tramite la demanda

contra la introduccién del
euro presentada por cuatro
académicos y expertos ale-
manes.

Estos, conocidos como
la banda de los cuatro, ale-

gan que el lanzamiento del
euro en 1999 violara la
Constitucion alemana al
sustituir el marco por una
moneda mas débil y atentar
contra la economia nacio-
nal. Los cuatro consideran
que los criterios de con-
vergencia no se cumplirdn
si no se emplean argucias
contables.
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