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Resumen

Europa se encuentra sumida en la peor de
las crisis econémicas y politicas de que se
tenga noticias desde la devastacion generada
por la Segunda Guerra Mundial. Esta coyun-
tura presenta desafios en lo macroeconémico
con incidencia en una politica fiscal que no
es definida por un principio de representa-
cién popular sino por la necesidad de con-
tencién de nocivos patrones de especulacién
en los mercados. {Nos encontramos ante el
inicio del fin del proyecto paneuropeo?
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Abstract

Europe is submerged in the worst econo-
mic and politic crisis since the devastation
generated by the Second World War. This
situation represents challenges with effect in
macroeconomic terms with a clear reflect in
a fiscal policy that is no longer defined un-

der the “no taxation without representation”
principle but by the necessity of containment
of damaging speculation trends in the mar-
kets. Are we witness of the beginning of the
end of the European project?

Bien, y aqui estamos, al borde de un desas-
tre financiero y social mientras en esta sala
tenemos a cuatro hombres supuestamente
responsables de ello. Hemos escuchado los
discursos tecndcratas mds aburridos que he
escuchado en mi vida. Ustedes siempre lo
niegan, pero para cualquier persona obje-
tiva, el euro es un fracaso. ;Y quién es el
responsable? ; Quién de ustedes? Bien, pues
la respuesta es ninguno. Porque ninguno de
ustedes ha sido electo, porque ninguno de us-
tedes tiene ninguna legitimidad democrética
para los papeles que ustedes desempefian
en esta crisis. Y en este vacio de mala gana
ha dado un paso Angela Merkel. En este
momento estamos viviendo en una Europa
dominada por Alemania; algo que supues-
tamente este proyecto europeo quiso evitar;
algo que algunos mucho antes pagaron con
su sangre para evitar. No quiero vivir en una
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Europa dominada por Alemania al igual que
la mayoria de los ciudadanos europeos'.

I. Introduccion

Hace mas de 10 afios, el 1.° de enero de
2002, se hacia realidad un suefio que termi-
narfa por convertirse en pesadilla. Entraba
en circulacién una moneda para un proyecto
politico que habia nacido después de la con-
flagracion y el derramamiento de sangre en
un continente tan homogéneo como diverso.

Los primeros afios del pentiltimo eslabon
de la materializacion de una Europa unida
fueron de crecimiento vertiginoso, el mun-
do presenci6 como seis Estados europeos,
incluyendo la milagrosa Espafia, ocupaban
lugares privilegiados en términos de ebulli-
cién econdmica.

En efecto, entre 1986 y 2006 la economia
espaiola triplicé su PIB (Piedrahita, s.f.:
19) y el sentimiento europeo alcanzé su
maximo en el afio 2000, cuando un 76% de
los espafoles se sentfan tan europeos como
peninsulares (idem: 104).

Ese sentimiento tan arraigado se ve hoy
amenazado no solo en Espaifia sino en el res-
to de paises europeos, cada vez parece mas
dificil mantener el suefio de unién que im-
pulsé a 27 Estados a emprender una aventura
econdmica, politica y social sin precedentes
en la historia humana y que hoy se ve desa-
fiada por la incertidumbre de los mercados y
la irresponsabilidad de gobiernos, inversores
y entes reguladores.

Ha sido comiin ver en los medios un des-
pliegue informativo donde se culpa a Por-
tugal, Irlanda, Grecia, Espafia y Chipre
del desastre®. Su poca disciplina fiscal ha
puesto en peligro el ansiado proyecto de
integracién. Incluso se llegé a agrupar a los
primeros bajo el acréonimo PIGS® y a estable-
cer cierta relacion con el delicado estado
de sus finanzas y la tradicién catdlica que
ostentan, en contraste con la férrea disci-
plina propia de los paises con ascendencia
protestante, una idea que ya habia sido plan-
teada por el socidlogo Max Weber, quien
identifico en la moral protestante como
condicionante propicio para el éxito en la
organizacion de los factores de produccion
(El Pais,2012).

Lo cierto es que mds que de responsabi-
lidad hay que hablar de corresponsabilidad.
Es cierto que algunos paises de la Unién
Europea gastaron mas alld de sus capaci-
dades de crecimiento, que burbujas fueron
creadas, que hubo derroche y no se pens6 en
el mafiana; pero también es cierto que otros
paises, en especial Alemania, aprovecharon
el festin para dar una rentable colocacién a
sus excedentes de liquidez e impedir luego
—desde su privilegiada posicion politica en
el seno de la Unién— el desplome de los ac-
tivos financieros representativos de dichas
inversiones.

Con lo anterior no pretendo afirmar que
esta realidad no exima a pafses como Gre-
cia de una gran responsabilidad, pues hoy
es notorio que el gobierno griego tergiverso

! Discurso del Eurodiputado Nigel Farage, lider del Partido por la Independencia de Inglaterra,
ante el Parlamento Europeo, el 16 de noviembre de 2011.

2 El dltimo pais en negociar su rescate financiero ha sido Chipre, que bajo la mirada atenta de la
troika estableci6 un confiscatorio impuesto sobre los depdsitos bancarios.

* Cabe recordar que el peso de Chipre en el PIB de 1a Unién Europea corresponde para 2013, segtin
el Fondo Monetario Internacional, a tan solo el 0,19 % (International Monetary Fund, 2012).



sus cifras econdmicas para poder acceder a
la préspera Unidn (Forbes, 2011).

Pero surgen de nuevo interrogantes: ;De-
bian los organismos e instituciones europeas
ser mas desconfiados y diligentes en su labor
de corroboracién y coordinacién macroeco-
némica? ;Tan facil fue para el gobierno
griego vender la idea de una economia séli-
da que en realidad se derrumbaba desde sus
entrafias? ;Qué papel jugd en su momento
la direccion de la troika?

En su momento, la factibilidad de la ex-
pulsion del Euro de Grecia reflejé de forma
inversamente proporcional quiénes eran los
principales interesados en su ingreso al Eu-
ro. Es un hecho notorio que el PIB alemén se
dispar¢ durante los afios de endeudamiento
griego, espaiiol, portugués e italiano.

Puede ser aventurado establecer una rela-
cidn directa entre el desarrollo constante de
la economia alemana y el endeudamiento
de los paises periféricos, asi como injusto
con una nacién con instituciones sélidas y
una €tica y cultura de trabajo robusta, pero
lo cierto es que Alemania solo vio caer su
PIB un —2,3% en 2009 ante la turbulencia
generada por la caida de Lehman Brothers en
EE.UU., para recuperar rapidamente terreno
en 2010 con un incremento del 4,2% (World
Bank, s.f.). Las perspectivas para los afios
siguientes denotan también un crecimiento
moderado que jalona el prondstico agrupado
europeo.

Es indiscutible que, al menos en la prac-
tica, jamds se cuestiond la legitimidad del
pais germdnico como principal acreedor,
lo que, aunado a su papel protagénico en la
economia europea y a que ha sido el tnico
capaz de capotear los dificiles vaivenes de
la especulacidn, ha significado su posiciona-
miento en el liderazgo europeo, que solo se

ve amenazado por el malestar social cada vez
mds evidente en los paises deudores.

Las politicas de austeridad ya lograron
colmar la paciencia del pueblo griego que
hoy se niega a elegir un gobierno servil de
los intereses de Berlin, aunque un significa-
tivo y sorpresivo 75% manifieste su deseo
de continuar en Europa (Diario ABC,2012).

Mientras tanto, la Francia de Hollande
ha propuesto nuevas alternativas a la férrea
posicion alemana, y es el tnico pais en po-
sicién de hacerlo pues a pesar de mostrar
sintomas de fragilidad macroecondémica y
de la amenaza de rebaja en la calificacién
de su deuda materializada el viernes 13 de
enero de 2012 por Standard and Poors (Le
Monde,2012), hoy se proyecta como vocero
continental de un plan de salida y ya no solo
se habla de austeridad sino de crecimiento,
pues no existe otra salida.

Mientras tanto, el gobierno espafiol en-
tendi6 el mensaje del electorado francés y
griego, en un pais cuya prima de riesgo llegd
a superar los 600 puntos. En consecuencia,
se apresurd a solicitar el apoyo de su ho-
mologo francés que no se hizo esperar pero
que desafortunadamente no se materializd
en la adopcién de medidas decididas en dos
puntos: la expedicién de bonos europeos o la
compra masiva de deuda por parte del Banco
Central Europeo.

Ambas salidas eran contrarias al Tratado, y
suponian un enorme desgaste politico en los
paises acreedores y nunca se materializaron.

Mientras tanto Espaiia rechazé la idea de
acudir al Fondo de Rescate Europeo como
propuso Hollande en su momento para salvar
suinestable banca, pues es obvio que abrazar
esa posibilidad supondria una abdicacién en
la batalla que el pais libra contra la especu-
lacion de los mercados.
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II. El camino a la debacle

Lo que comenzd con una crisis hipoteca-
ria en Estados Unidos tendria importantes
repercusiones a miles de kilémetros de dis-
tancia en una de las cunas de la civilizacién
occidental.

Mas alld de la contaminacién directa pro-
piciada por la inversién de ciertos bancos y
agentes del mercado financiero europeos en
este tipo de instrumentos, la crisis en Euro-
pa refleja la emulacion de malas practicas
y de irresponsabilidad por parte de dichos
agentes.

Se afirma que para 1992 Grecia emiti6
bonos a 5 afios por un valor de $250 mi-
llones de délares, a un tipo de 8,25%; el
spread de deuda entre dicho instrumento y
el bono alemdn era de 228 puntos bésicos,
algo acorde con la realidad de la economia
helénica que presentaba un déficit cercano
al 12% del PIB y un ratio de deuda del 110%

Kilometros de autopistas y autovias

12

del mencionado indicador. La agencia de
calificacién Standard & Poors le asignaba
una nota de BBB.

16 afios después, Grecia realizaba la mis-
ma operacién por un valor de $1.500 millo-
nes de ddlares a un tipo de 4.625%; en esta
ocasion el spread en comparacién con el
benchmark alemdn era de solo 113 puntos
(Financial Times,2010).

De forma mégica, los indicadores mejora-
ron para reducir el costo del endeudamiento
griego en un 50%, y la mesa estaba servida
para que este pais, tal y como ocurre con un
hogar cuando la oferta de liquidez es amplia,
se endeudase por encima de su capacidad
de pago.

Lo propio ocurrié con Espafla que, im-
pulsada por un elevado crecimiento y un
costo de endeudamiento bajo, emprendid
un proyecto de modernizacién en infraes-
tructura sin precedentes desde el new deal
norteamericano.
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Lareceta para el desastre estaba servida: ni
los gobiernos espafioles, ni los griegos ni las
instituciones comunitarias se preocuparon
por emitir una alerta temprana. Tendria que
explotar el resultado de practicas analogas en
otras latitudes para que el mundo se empeza-
ra a preguntar qué habia venido ocurriendo
en el viejo continente.

La crisis de las subprime y la caida de
Lehman Brothers en los Estados Unidos
fueron la antesala del descubrimiento de
los graves problemas financieros y estruc-
turales que aquejaban a la que fuera una de
las principales economias del mundo, y a
una Grecia que simboliza atin hoy el ideario

Necesidad de financiacion de la economia

% del PIB

cultural y politico europeo como cuna de la
democracia y de los valores que inspiran la
civilizacion occidental.

Después ocurrié lo que todos conocemos:
Espafa y Grecia entraron en una recesion
que linda con la depresion. En el caso es-
pafiol, todos los sectores productivos tienen
saldos negativos hace mds de dos lustros,
salvo el turismo que no logra compensar
las debilidades de los demds elementos de
la balanza de servicios nacional, lo cual
demuestra la tesis del derroche desmesu-
rado y del aprovechamiento de dicho gasto
desenfrenado por los aparatos productivos y
sectores financieros de terceros paises.
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Capacidad o necesidad de financiacion de la nacién

Espafia creci6 durante la anterior década
a un ritmo frenético, impulsado por el en-
deudamiento del gobierno central y de las
autonomias.

El derroche, la corrupcion y la inexistencia
de sensatez y mesura avivaron la llama que
hoy tiene en graves aprietos a un pais que
gandé mucho pero también perdié bastante.

El estado de bienestar hoy se ve amenaza-
do por lairrefrenable necesidad de reduccion
del déficit, en un panorama nada alentador
pues si la poblacidn griega ha manifestado su
oposicion a las medidas, la espaiola —que en
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un primer momento apoyé un gobierno que
prometi6 austeridad sin incrementar la carga
impositiva y que al final incumplié— empie-
za a dar signos de asfixia, sintomas que a
medida que pasen los meses y mds personas
pierdan su derecho a un seguro de desempleo
podria generar una crisis social considerable
y la helenizacién del pais peninsular.

Si durante los afios ochenta se hablé de
una década perdida para América Latina,
la presente representa un gran desafio para
Europa. El alto grado de interconexion de los
sistemas econdmicos de los Estados euro-




peos, y el gran nivel de interdependencia que
estos presentan significan una gran amenaza
no solo para la Europa de menor velocidad
sino para los pafses que atin muestran signos
de fortaleza.

III. Las alternativas de Europa

Poco después del inicio de la crisis, el Ban-
co Central Europeo ide6 dos mecanismos

para solventar los problemas de liquidez que
aquejan a las economias afectadas.

El primero consiste en potenciar el llama-
do “Fondo Europeo de Estabilidad Finan-
ciera”, concebido desde 2010 para solventar
la delicada situacion de ciertos Estados; sin
embargo, hasta ahora han sido destinatarios
de fondos unicamente Irlanda, Portugal y
Grecia.

Préstamos por pais

en miles de millones de €
Desembolsado desell:i)rolsar Total
Irlanda 12.0 5.7 17.70
Portugal 14.8 112 26
Grecia 107.9 71.7 179.6
-PSI participaciéon: | PSI “Sweetener” 29.7 0.3 30
Interés acumulado 4.8 0.7 55
ECB colateral 35 0 35
- Segundo programa: | Recapitalizacién bancaria 25 23 48
Resto del programa 134 47.7 61.1
Total 384 70.7 109.1

Fuente: European Financial Stability Facility.

Grecia ha sido el principal receptor de fon-
dos, a pesar de que el tamafio de su economia
es comparable con la de Miami para Estados
Unidos. El tratado que posibilitd la existen-
cia de este mecanismo ha sido modificado
recientemente para dar paso al Mecanismo
Europeo de Estabilidad (Newsletter, 2012)
firmado por 17 Estados el 2 de febrero de
2002, y que a diferencia del Fondo es una

organizacién internacional y no una sociedad
anénima, y ostenta naturaleza permanente y
no temporal®.

Para su plena implementacidn debe proce-
derse a su ratificacién de la representacion
del 90% del capital para empezar a operar el
1.° de julio de 2012.

La existencia de este nuevo organismo se-
rd paralela a la del Fondo de Estabilizacion

* El mecanismo aprobado con anterioridad presentaba una limitacién temporal de 3 afios.



hasta julio de 2013, cuyas operaciones se
limitardn a los programas de ayuda que ya
han sido implementados.

En nuestra opinion, la operativa de los dos
mecanismos busca aprovechar la atin buena
reputacion crediticia de Europa en su con-
junto para conseguir ratios de financiacién
menos costosos para los paises en aprietos,
y que es el principal problema de Espaiia.

En efecto, el Fondo logré emitir bonos con
un cupdn de 1,625% el pasado 5 de enero,
algo impensable para las frigiles economias
mencionadas.

La dificultad es que acudir a este meca-
nismo, como ya hemos sefialado, mina atin
mds la confianza de los inversionistas en el
pais receptor, lo que lo lleva a una espiral de
dependencia crediticia inagotable.

El segundo mecanismo ha sido menos
ortodoxo y consiste en la compra masiva de
deuda de paises como Espafia en el mercado
secundario para garantizar una mejor prima;
sin embargo, no ha sido del todo efectivo
como la realidad lo demuestra, y ha sido
desactivada por ser considerada contraria
al tratado.

Al parecer los mecanismos aplicados hasta
el momento no han arrojado los resultados
esperados, pues no contribuyen a solventar
la carencia de confianza en los paises des-
tinatarios.

Una reforma al Tratado de Funciona-
miento de la Unién Europea parece ser la
unica salida, en la que se disponga la emi-
sién de eurobonos, y se acaben los eufe-
mismos de diferenciacién entre economias
hoy por hoy mds saludables y otras menos
afortunadas.

No pocarazén tenia el rey de Espafia Juan
Carlos, cuando afirmaba que la crisis de
Europa mds que econdémica era politica (E/
Pais, 2012). Lo es en la medida en que re-

presenta todo un desafio a la modificacién
de estructuras que no satisfacen la viabilidad
de un proyecto politico por las particulares
circunstancias financieras de los Estados
miembro: ese es el desafio de Europa.

IV. Conclusiones

Europa se encuentra en una gran encruci-
jada. Es fundamental que las instituciones
europeas velen por mantener la fragil Unién
que hoy representan. El sentimiento euro-
peo en el colectivo sigue latente pero exige
respuestas mds decididas por parte de los
gobiernos antes de que los nacionalismos se
exacerben y sea demasiado tarde.

Es una oportunidad de oro para darle una
nueva cara a esta gran Unién de pueblos
hermanos que concibieron este modelo po-
litico para convivir pacificamente con las
grandes diferencias que los caracterizan pero
al mismo tiempo con un pasado afin que es
dificil soslayar.

En mi opinién, es imposible mantener una
politica monetaria comtn sin acompaiarla
de una politica fiscal eficiente: si los meca-
nismos de estimulo no son acoplados es poco
probable que los paises mds afectados por la
crisis salgan adelante.

La responsabilidad es compartida y las
acciones deben tener como referente esa
realidad. Mds que hablar de solidaridad se
debe hablar de corresponsabilidad. Espaia,
Chipre, Grecia, Portugal, Italia e Irlanda no
llegaron solos al punto donde estdn y los pai-
ses que gozan de una estabilidad financiera
y liquidez robusta no pueden mirar hacia un
lado como si la crisis no tuviese nada que ver
con sus acciones.

Asi se configura un nuevo orden mundial
en el que Europa estd llamada a jugar un rol
decisivo: su historia lo demanda.
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