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Una bisqueda colectiva de alternativas sociales a la crisis * |
/

CARLOS BERZOSA

del euro?

1.- Las malas semillas que han hecho crecer las
plantas venenosas

La crisis actual tiene unos origenes en las finanzas y un
epicentro que se situa en Estados Unidos. Lo que comenzd
con un problema fruto de las hipotecas basura en la eco-
nomia norteamericana no solamente saltd el Atlantico,
sino que provoco un cataclismo en la eurozona, de forma
que es el drea econoémica del mundo desarrollado mas
castigada por lo que se ha deno-
minado “La Gran Recesion”. La
Union Europea (UE) ha sido con-
tagiada por los Estados Unidos,
pero se encuentra mucho peor que
el pais que le inyect6 el virus.

La razén de que esto sea asf
tiene varias causas, una de ellas
es que la raiz del problema no se
encontraba solamente en las hi-
potecas basura, sino en las titulizaciones de multitud de
derivados, entre ellos los de las hipotecas basura, y gran-
des operaciones muy imaginativas de ingenierfa financiera,
que lo que han generado es una cantidad realmente es-
pectacular, que se cifra en millones de dolares, de titulos
toxicos que no tienen ningun respaldo en la economia
real. La globalizacion financiera ha contribuido a expandir
todos estos derivados a lo largo y ancho del mundo. Los
bancos europeos han sido contaminados por estas ope-
raciones.

Todo esto se ha asentado en un modelo de desarrollo
en el que, desde los afios ochenta del siglo XX, la primacia
de las finanzas se ha impuesto sobre la evolucion de Ia
economia productiva. Las transacciones financieras han
superado con creces, en estas tres Ultimas décadas, a los

Se vivia un proceso de
crecimiento econémico
basado en el incremento
desmesurado de las
finanzas que condujeron a
la expansion de burbujas
especulativas.

;La Union Bancaria pude resolver la crisis

“La unién bancaria es una respuesta parcial a las causas que han desencadenado la crisis del
euro. Por tanto, la respuesta es que no es una solucion para los problemas a los que se enfrenta
la moneda Unica. (...) Abordar solamente la union bancaria (como solucion a la crisis del euro) se
encuentra vinculado a las posturas de la ortodoxia econdmica sustentadas en el fundamentalismo
de mercado, y el desmantelamiento del modelo social europeo, asi como a la hegemonia que
ejerce en la economia global el capital financiero.”

flujos comerciales internacionales y al crecimiento del
Producto Interior Bruto Mundial. Se vivia un proceso de
crecimiento econémico basado en el incremento desme-
surado de las finanzas que condujeron a la expansion de
burbujas especulativas.

El auge de las finanzas se apoyaba en un marco eco-
némico que le fue muy favorable, como es la desregulacion
financiera y bancaria, lo que impulsé la globalizacion que
avanzaba mas en este dmbito, que
en el de las inversiones extranjeras
directas, y en el comercio. A su vez
este modelo de crecimiento favorecio
la creciente desigualdad econémica,
que se dio no solamente a escala in-
ternacional, sino en la mayor parte
de los paises desarrollados.

De modo, que el modelo de de-
sarrollo propio de esta fase del capi-
talismo que se inicia en los afios ochenta como respuesta
a la crisis de los setenta, ha estado caracterizado por
ciclos, pues ha habido varias recesiones, pero también
afios de auge, pero esta aparente prosperidad lo que Ile-
vaba en su seno eran las semillas de la destruccion. La
economia era mas vulnerable de lo que los datos podian
ofrecer y todo se encontraba pendiente de un hilo, que
hacia a la economia mundial muy vulnerable, lo que ha
quedado de manifiesto al romperse, habiendo dejado al
descubierto todas las carencias y miserias que se estaban
dando. Un modelo que alimentaba el crecimiento desigual
con endeudamiento, especulacion, y destruccion del medio
ambiente.

El efecto tan negativo que todo esto ha tenido en la
UE es resultado de ser este espacio econémico mas vul-
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nerable que otros por la forma de llevar a cabo la cons-
truccion de la unién monetaria y la implantacién de la
moneda Unica. Ademas, se ha agravado la situacién eco-
némica por la falta de reflejos ante la crisis con la tardanza
de tomar medidas, los desaciertos cometidos con las erré-
neas propuestas que se han llevado a cabo, y la falta de
coordinacién en la puesta en marcha de una verdadera
politica econdmica comun.

2.- Los errores del euro

Las debilidades del euro se han ma-
nifestado con toda crudeza en la cri-
sis, lo que ha desatado un conjunto
de debates sobre los errores cometi-
dos, y sobre si resulta conveniente
sequir con la moneda Unica o acabar
con ella, por lo menos para una serie
de paises. Durante diez afios, de
1999 a 2008, el euro funciono razo-
nablemente bien, aunque no exento
de algunos problemas. La inflacion
era casi inexistente, y los tipos de in-
terés eran, en consecuencia, bajos.
El tipo de cambio fluctuaba pero ten-
dia a mantener el valor del euro alto
con relacion al dolar, lo cual si bien
era un sintoma de la consistencia de
la moneda y de la buena aceptacion
de ésta por los mercados, su sobre-
valuacion perjudicaba a los paises
menos competitivos de la zona euro
como es el caso de Espafia.

Por lo que concierne a la inflacion,
el hecho de que fuera baja tal como
ponian en evidencia las estadisticas,
no ha sido compartida por los con-
sumidores, pues la idea generalizada
ha sido desde que se implanto el
euro que los precios de los productos basicos han ido su-
biendo afios tras afio. Este desajuste entre datos estadis-
ticos y la experiencia cotidiana de los consumidores, lo
ha expuesto con acierto Pisani-Ferry(2012, p. 20): “A
decir verdad, los consumidores no tenian exactamente la
misma percepcion de la inflacion que los estadisticos.
Para muchos de ellos, la introduccion del euro se habia
traducido en un alza de precios. Tras haber rehecho los
cdlculos, los estadisticos habian llegado a la conclusion
de que los consumidores daban una excesiva importancia
a las compras diarias de poco valor. Aunque los precios
de los televisores y la ropa habian sequido bajando, los
del café en el bar, el periddico o el pan se habian redon-
deado con el cambio de unidad. Esto sequia muy grabado
en las memorias, tanto mas cuanto, con el tiempo, todo
el mundo acababa comparando los precios de hoy con el

Se ha agravado la
situacion econémica por
la falta de reflejos ante la
crisis con la tardanza de
tomar medidas, los
desaciertos cometidos
con las erréneas
propuestas que se han
llevado a cabo, y la falta
de coordinacion en la
puesta en marcha de una
verdadera politica
econémica comun.

El fracaso que pueda
tener una moneda en su
implantacion, mas alla de
todo esto, es que sea una
moneda sin Estado y sin
una politica fiscal comun
que pueda corregir los
desajustes que se
produzcan. Este ha sido el
talon de Aquiles
fundamental de la
moneda unica europea.

recuerdo de hacia quince o veinte afos. Pero esos bienes
o servicios representaban sélo una pequefia proporcion
del consumo total. En realidad, los precios permanecian
muy estables”.

No obstante, hay que puntualizar, pues mientras el
gasto en la comida, el pan, el café o la cerveza en el bar,
se hace practicamente a diario, los televisores, los muebles,
la ropa, el ordenador, se hacen muy
de vez en cuando, por ello es por
lo que existe esa percepcion muy
generalizada de que el euro ha tra-
ido consigo un alza en el coste de
la vida, no corroborado por los da-
tos sobre el indice de precios al
consumo. En este caso, la percep-
cién no se corresponde con la rea-
lidad. De hecho, esta baja inflacion
es lo que ha conducido a una dis-
minucién de los tipos de interés,
que si que han sido percibidos fa-
vorablemente por los consumido-
res, sobre todo con relacién al pa-
sado mas reciente. Este descenso
en los tipos de interés supuso dis-
minucion de la carga de la deuda
publica y aliment6 el endeuda-
miento de familias y empresas.

Hay algunos analistas, como es
el caso, de Max Otte(2011, p. 46)
que consideran que esta bajada de
los tipos de interés es lo que ha
contribuido, de algin modo, a la
burbuja inmobiliaria, pues si bien
el euro ha tenido efectos positivos
ha causado consecuencias negati-
vas, y en esta linea argumental
afirma: "En sentido contrario, sin
embargo, el euro ha causado dafios
inconmensurables. El ha hecho posible la burbuja inmo-
biliaria en Espafia, el engafoso boom inversor en Irlanda
y el elevado endeudamiento de Grecia, porque de pronto
todos estos paises podian prestar dinero a intereses mas
bajos que antes en el mercado de capitales, ya que el
euro estaba garantizado por la potencia financiera de
Alemania y de los paises fuertes del norte y del oeste eu-
ropeo. Pero, debido a los créditos que fluyeron a los ac-
tuales Estados en crisis, en los paises exportadores de
capital falt el dinero para inversiones”.

Este autor acaba aseverando con contundencia lo que
sigue: " Para establecer con éxito una moneda comun se
necesita un espacio econémico unitario, asi como la mo-
vilidad de mercancias, capital y trabajo. Pero la Unidn Eu-
ropea nunca fue eso: sus economias son muy diferentes.
Y por este motivo no era apropiada para el experimento
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de una unién monetaria. Cualquier economista podia re-
conocer ya en su momento el error fundamental de cons-
truccion del euro”. Entonces lo que cabe preguntarse es
si todo esto era tan evidente porqué se llevo a cabo. Para
Otte lo que explica esto, en contra del buen juicio econé-
mico, es que el euro no sirve a los ciudadanos y ciudada-
nas, sino a la oligarquia financiera (p. 32). El euro ha res-
pondido, por tanto, a los intereses de grupos poderosos,
todo lo cual se encuentra muy vinculado al analisis que
haciamos en el primer epigrafe acerca de la hegemonia
alcanzada por el capital financiero.

En todo caso, no tengo la misma
impresion que puede tener él sobre
el hecho de que los economistas
fueran conscientes de ese error, pues
lo que predomind en su momento,
por lo menos en Europa, fue la eu-
foria y la exaltaciéon mayoritaria que
la profesién de economistas hacfa
acerca de las ventajas que traeria
la moneda Unica para el bienestar
de los europeos. Las criticas venian
fundamentalmente de economistas
de Estados Unidos. Tal vez esta com-
placencia se deba a algo que afirma
a su vez: "La mayoria de los eco-
nomistas se han convertido en do-
ciles complices de un sistema des-
tructivo” (p.18).

De hecho, hubo economistas eu-
ropeos, que ante las criticas que se
hacian del otro lado del Atlantico
al considera que no se podia im-
plantar la moneda Unica por no ser
la UE un area monetaria optima,
contestaban que lo que estaba en
juego era la defensa del délar frente
a un posible competidor como iba
a ser el euro respaldado por una
gran potencia econémica como era
la UE. En esta polémica que se in-
tentaba llevar no al plano del razonamiento econdmico,
sino al de los intereses nacionales, el economista critico,
ya fallecido, Luis de Sebastian planted en un articulo en
el diario £/ Pais, que lo que habia que tratar era sobre la
consistencia de los argumentos y no sobre otras cuestio-
nes. Desde esta perspectiva consideraba que las razones
de varios economistas norteamericanos eren sélidos y
que habia que darles la razén, aunque fuera en parte.

Los acontecimientos en un principio, esto es durante
diez afios, no parecian darles la razén, pero el desenca-
denamiento de |a crisis trae a colacion otra vez el debate
sobre las condiciones que hay que reunir para ser un
area monetaria dptima tal como fue planteada por Mun-

La UE ha avanzado
fundamentalmente en la
creacion de una moneda
y en impulsar un mercado
Unico pero no en
fomentar instituciones
politicas europeas, la
realizacion de politicas
economicas fiscales
comunes, y la puesta en
marcha de politicas
sociales a escala de la UE

Abordar solamente la
union bancaria se
encuentra vinculado a las
posturas de la ortodoxia
econdmica sustentadas
en el fundamentalismo de
mercado, y el
desmantelamiento del
modelo social europeo,
asi como a la hegemonia
que ejerce en la
economia global el
capital financiero.

dell, en 1961, y que le vali6 para que se le concediera el
Nobel de economia afios mas tarde. Paul Krugman(2012,
p. 181) ha llegado a afirmar con rotundidad que la deci-
sion de pasar a una moneda comun parece un error fati-
dico. Acude para ello a los trabajos de Mundell, sobre
todo por lo que concierne a la movilidad laboral que es
en donde se centrd el trabajo que realizd. Por esto es por
lo que considera que atendiendo a dos criterios impor-
tantes- la movilidad laboral y la integracién fiscal-, Europa
no parecia ni de lejos tan bien preparada para asumir
una moneda Unica.

Unos de los problemas a los que
se ha enfrentado la moneda Unica
es la asimetria que existe entre las
economias de los paises europeos.
Hay grandes diferencias en los nive-
les de desarrollo, una desigualdad
que ha ido aumentando a medida
que se ha ampliado la UE a paises
menos desarrollados que los funda-
dores de la integracion. Esta asime-
tria es un grave problema, pero en
todo caso, no es superior a la que
puede haber entre los distintos es-
tados que conforman a Estados Uni-
dos. A su vez hay que subrayar que
el capitalismo siempre es desigual
en su desarrollo. En todos los paises
desarrollados, se dan diferencias
econdmicas, en algunos casos no-
tables como en ltalia, entre las dife-
rentes regiones y nacionalidades que
forman parte del estado-nacion. Es
evidente que hay grados diferentes
de desigualdad, pero el hecho de
que exista no es un impedimento
para que una moneda funcione bien
en ese contexto.

El fracaso que pueda tener una
moneda en su implantacion, mas
alld de todo esto, es que sea una
moneda sin Estado y sin una politica fiscal comdn que
pueda corregir los desajustes que se produzcan. Este ha
sido el talon de Aquiles fundamental de la moneda Unica
europea. Lo que ha venido acompafiado, ademas, de Ia
creacién de un banco central cuyo objetivo principal es |a
lucha contra la inflacion, y que se desenvuelve en una or-
todoxia econdmica que debilita aln mas si cabe, unos ci-
mientos poco solidos y asentados en un  terreno panta-
noso.

3.-La unidn bancaria en un momento de crisis
Las crisis financieras tienen por lo general una larga du-
racion tal como exponen Reinhart y Rogoff(2011), debido
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a que hay que limpiar todo lo que han supuesto los exce-
sos cometidos por los bancos y otras instituciones. Todo
eso lleva su tiempo hasta que vuelva a fluir el crédito, lo
que requiere reformas profundas de todo el sistema y re-
gulaciones econémicas adecuadas. Hay, no obstante, que
modificar sustancialmente el modelo de desarrollo, que
es el causante de lo sucedido. Se pueden, sin embargpo,
paliar las consecuencias o agravarlas dependiendo de las
actuaciones de politica econdmica que se lleven a cabo.
En este sentido, la UE y el Banco Central Europeo han
estado muy desacertados.

La UE ha avanzado fundamentalmente en la creacién
de una moneda y en impulsar un mercado Unico pero no
en fomentar instituciones politicas europeas, la realizacion
de politicas econdmicas fiscales comunes, y la puesta en
marcha de politicas sociales a
escala de la UE. En estas con-
diciones la moneda Unica no
puede sobrevivir, y lo que se
hace es poner parches que no
resuelven los problemas de
fondo. Ni siquiera se sientan las
bases para modificar todo lo
que se ha hecho mal. La orto-
doxia econdmica es un impedi-
mento para llevar a cabo estos
cambios necesarios.

La union bancaria es una res-
puesta parcial a las causas que
han desencadenado la crisis del
euro. Por tanto, la respuesta es
que no es una solucion para los
problemas a los que se enfrenta
la moneda Unica. La unién bancaria es defendida por la
gran banca comercial alemana, asi como por la espafiola.
El jueves 15 de noviembre Emilio Botin publicaba un ar-
ticulo en el diario £/ Pais en el que defendia la union
bancaria en estos términos: “Si queremos un mercado
Unico, las reglas y la supervision también deben ser dnicas.
Ademds, es fundamental tener una buena cultura ban-
caria para consequir una banca fuerte a largo plazo”.

Esta posicion, sin embargo, contrasta con la mantenida
por las cajas de ahorro alemanas que se oponen a la re-
gulacién europea. Las posiciones diferentes son claras.
La gran banca tiene intereses transnacionales y le interesa
la existencia de un marco de requlacion y supervision su-
pranacional. Las cajas de ahorro se desenvuelven en un
marco nacional y les interesa la regulacion dentro de este
espacio en el que desarrollan su actividad. No deja de
ser llamativo esta diferencia de posiciones que lo que
viene a reflejar es una diferencia de intereses.

La Union bancaria puede resultar Gtil en los términos
que sefiala Botin, pero tiene que venir acompafiada de
actuaciones de mayor alcance que caminen hacia la Eu-

En suma, hace falta otra
politica econémica para
resolver la crisis y no la
puesta en marcha de
politicas de ajuste;
medidas que no
solamente vayan en la
direccion de reforzar el
mercado unico sin
mecanismos
compensatorios sociales
que favorezcan la
igualdad en derechos y
oportunidades.

ropa de los ciudadanos, y no solamente hacia un mercado,
una moneda. Abordar solamente la unién bancaria se
encuentra vinculado a las posturas de la ortodoxia eco-
némica sustentadas en el fundamentalismo de mercado,
y el desmantelamiento del modelo social europeo, asi
como a la hegemonia que ejerce en la economia global
el capital financiero. Todo ello depende, ademas, del tipo
de regulacién y supervision que se establezca. En este
sentido, resultan muy Utiles las consideraciones que, entre
otras, hace Eichengreen (2009): " Primero que los bancos
son el eslabon débil de la cadena financiera. Sequndo,
que la disciplina del mercado no es suficiente. Es impera-
tivo que haya una supervision requladora estricta, se ne-
cesita un reglamento de trdnsito para asequrar que los
bancos operen de acuerdo con el interés publico. Tercero
que si bien los estandares internaciona-
les pueden ayudar a esta tarea, no son
la panacea. Cuarto, que los paises pe-
quefios que solicitan créditos a corto
plazo en el extranjero y en moneda ex-
tranjera contintan encarando riesgos es-
peciales. Quinto, sigue siendo impres-
cindible establecer mejores modalidades
de manejo de crisis”.

En suma, hace falta otra politica eco-
noémica para resolver la crisis y no la
puesta en marcha de politicas de ajuste;
medidas que no solamente vayan en la
direccion de reforzar el mercado Unico sin
mecanismos compensatorios sociales que
favorezcan la igualdad en derechos y
oportunidades. Hay que llevar a buen
puerto reformas institucionales que favo-
rezcan el manejo de la crisis, asi como con una perspectiva
a largo plazo capaz de sentar los cimientos para otra UE, y
un modelo de desarrollo muy distinto al que hemos vivido
en estos Ultimos afios. <
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¢La Uniodn Bancaria puede resolver la crisis del euro? | Carlos Berzosa

RESUMEN DEL DEBATE

CONSEJO EDITORIAL DE LA ECONOMIA A DEBATE DE LA FUNDACION 1° DE MAYO.

Carlos Berzosa sostiene que la Unidn Bancaria (UB) es
una respuesta parcial a la crisis de la moneda Unica y no
supone una solucién definitiva para los problemas del
euro. Unicamente quienes mantienen una ortodoxia
neoliberal -como es el caso de la banca comercial alemana
y espafiola- y defienden el modelo actual de globalizacion
y financiarizacion de la economia cifran en la UB sus es-
peranzas para solventar la crisis. Ortodoxia que esta al
servicio de intereses minoritarios y que suponen el des-
mantelamiento del Estado del bienestar. En su segunda
aportacion, Berzosa nos recuerda que, sin embargo, hay
que tener presente que entre los grandes intereses eco-
nomicos y financieros, también hay discrepancias y dife-
rencias, y no existe un bloque ideolégicamente unanime
y monolitico acerca de cémo defender mejor los intereses
del capital. Estas diferencias se dan también entre los
paises y entre las grandes multinacionales y las empresas
medias y pequefias. En lo esencial pueden estar de
acuerdo, pero no en los medios mas adecuadas en cada
momento para preservar sus beneficios.

Para Daniel Albarracin, |a propuesta de Van Rompuy
sobre la UB trata de desligar el riesgo bancario del riesgo
de la deuda soberana, estabilizar el sistema financiero y
blindar los privilegios de la banca privada que, a través
de los sucesivos rescates bancarios ha convertido el sobre
endeudamiento privado en deuda publica; por lo que la
UB, que segun Albarracin, responde a un proyecto auto-
ritario y ajeno a los intereses de la ciudadania, puede
transitoriamente abordar crisis particulares del sistema
bancario, pero no sera capaz de atajar la asimetria y en-
vergadura de la crisis de las deudas. Para Gabriel Flores,
la UB tiene unos objetivos claros: ampliar las competencias
y fortalecer el poder del BCE y debilitar la capacidad de
decision de la ciudadania. A corto plazo poco puede apor-
tar la UB en la solucion de problemas como la dispersion
de las tasas de interés o las disparidades de la deuda pu-
blica de los paises periféricos, pues la misma implantacion
de la UB tiene fechas lejanas (sistema de garantia de de-
positos para 2022 y el de la refinanciacion de bancos en
apuros para 2018).

Sin embargo, Eladio Febrero afirma que la UB es un
paso inicial que permitira abordar la unién fiscal, econé-

mica y politica, si bien matiza que no es una medida
neutral —pero no por ello debe rechazarse- y que no cons-
tituye una politica para salir de la crisis. En el caso de
avanzar en las diversas instituciones de esa hoja de ruta
podria implementarse politicas fiscales y monetarias ex-
pansivas, la reestructuracién de la deuda externa de la
periferia y una resolucion bancaria coherente. Por ello
concibe la UB, a la que califica de etapa razonable, como
parte de un proyecto politico a largo plazo pero que a
corto no encara los problemas mas urgentes de la recesion
en curso, el avance de la recapitalizacion bancaria y Ia
garantia de depositos estaran acompafadas de una fuerte
condicionalidad y politicas contractivas. Ignacio Muro
no comparte esta vision gradualista de la evolucion por
etapas de la UE —a la que califica de multiplicadora de
asimetrias por alimentar la desigualdad fiscal y los des-
equilibrios de las balanzas externas- porque hasta ahora
después de los primeros pasos en los que los lobbies fi-
nancieros imponen su agenda, nunca llegaron los segun-
dos, aquellos que avanzarian hacia una formacion social
fiscalmente integrada y solidaria, capaz de enfrentar las
asimetrias existentes.

El articulo de Carlos Berzosa disefia una explicacion
alternativa a la del discurso dominante en la UE sobre
las causas de la “Gran Recesion” y del cataclismo de la
eurozona. La titulizacion de mdltiples derivados, las ope-
raciones de ingenieria financiera, los bajos precios del di-
neroy la expansion de burbujas especulativas en el marco
de una globalizacion financiera sin regulacion alguna
bancaria (ni financiera), provocaron el contagio de los
bancos europeos por los problemas de los de EEUU. Este
modelo de crecimiento alimenté la desigualdad social y
territorial, resultando la UE un espacio especialmente vul-
nerable por el estado en que se encuentra la construccion
de la unién monetaria. Problemas que se han agravado
por las politicas econdémicas emanadas por la UE y el
Banco Central Europeo.

Juan Laborda sefiala que los Bancos Centrales han
sido los responsables de la retroalimentacion entre Ia
deuday la burbuja financiera, por el papel que han jugado
en el proceso de apalancamiento-sobreendeudamiento,
alimentado la generacién de riqueza por encima de la
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renta (burbujas financieras), y un consumo muy por en-
cima del ahorro interno. Establece una relacion directa
de la crisis del euro con el rescate de Alemania -que re-
queria del BCE una politica monetaria expansiva- y con
el Tratado de Maastricht, que crea un problema de com-
petitividad ficticio a los paises del sur al imponer el limite
del 3% de déficit fiscal. Mientras tanto, los beneficios
bancarios han sido impulsados por el volumen de deuda.
La banca ha contribuido a extender la deuda y la acele-
racion de la deuda ha sido es la fuente de las burbujas o
inflaciones de activos, germen de la actual crisis econdmica
sistémica. Por su parte Alejandro Inurrieta, matizando
la ponencia, sefiala que la relacion automética entre los
bajos tipos de interés y la existencia de burbujas inmobi-
liarias y financieras es discutible, como lo muestran los
efectos de una accion reguladora en el caso canadiense.

Bajo el epigrafe de “los errores del euro”, Carlos Ber-
zosa traza las principales cuestiones y debates tedricos
en torno a la oportunidad y condiciones requeridas para
impulsar una moneda comUn en un espacio con econo-
mias muy diferentes, asimismo sobre el efecto de su im-
plantacion en los flujos del crédito entre paises, burbujas
como la inmobiliaria espafiola o actualmente sobre la
deuda de los paises del sur europeo con la repatriacion
de capitales hacia los antiguos paises exportadores. En
palabras de Krugman la Europa en la que nacid el euro
no atendia a los criterios de movilidad laboral e integracion
fiscal necesarios para asumir una moneda Unica. Para
Carlos Berzosa el verdadero “talén de Aquiles” de la mo-
neda Unica radica en ser una moneda sin Estado y sin
una politica fiscal y social comunes correctoras de los
desajustes, lo que se ve agravado por la creacién de un
banco central que debilita los cimientos econémicos por
atender Unicamente al criterio de lucha contra la inflacion.
El actual proyecto, tal como estd, interesa fundamental-
mente a la rescatada banca alemana, afirmacion que se
matiza tras la aportacion de Gabriel Flores, al incluir
en el club de los ganadores la industria alemana. Para
Eduardo Gutiérrez el Pacto del Euro, no es sino una
exigencia de los bancos alemanes y franceses en relacion
con la deuda privada y publica espafiola, portuguesa,
griega.

Todos los autores coinciden con lo que Eladio Febrero
denomina la necesidad de disponer de una politica frente
a la crisis, politica que actualmente, dice, es inexistente
en la UE. Coincidencias que son menores en lo tocante
al papel de la UB. Carlos Berzosa afirma que si bien
puede ser conveniente avanzar en la UB -cuyo resultado
final efectivo dependera de la regulacién que se esta-
blezca-, la solucién a la crisis requiere avances politicos
hacia la Europa de los ciudadanos, una nueva politica
econdmica superadora de la mera aplicacion de ajustes,
reformas institucionales y un modelo de desarrollo dife-
rente al de los Ultimos afios. Alejandro Inurrieta sefiala

que la UB es una medida a emprender, pero que lo im-
portante y mas necesario es lograr que el sistema finan-
ciero se ponga al servicio del sistema productivo, para lo
que es preciso abordar cuestiones como tamafio y di-
mension, regulacion financiera, transparencia y fiscalidad.
Eduardo Gutiérrez estima necesario salirnos del con-
tenido de la “agenda” oficial respecto de las necesidades
y dimensiones que los mercados financieros y bancarios
europeos exigen para ser un mercado financiero unificado
y que debemos llenar la UB de contenidos sociales con-
cretos y sentidos por la gente comdn. Contenidos como:
regular algunos productos minoristas basicos (crédito hi-
potecario, sequro de vida, depdsitos comunes, ...) con un
disefio sencillo y poco costoso en términos de comisiones,
regulacién de un producto hipotecario estandar en toda
la UE, y poner en marcha instituciones tales como la
Agencia Especifica de proteccion al consumidor de Servi-
cios Financieros.

Ignacio Muro, tras afirmar que el centro de Europa
empieza a concebir la ilusion de que las asimetrias de Ia
zona euro se resolverian permitiendo la quiebra, uno a
uno, de los deudores en situacion de extrema debilidad
antes de que madure la UB, sefiala que estamos ante
una situacién muy critica y convulsa, lo que puede hacer
actuar a los gobernantes, por miedo al abismo, frente al
poder ilimitado de la banca. En opinién de Gabriel
Flores antes que la UB sea una realidad las instituciones
europeas no tendran mas remedio que optar en el dilema
entre mutualizar mayores recursos o verse abocados a
una mayor fragmentacion de la eurozona que haga peli-
grar su continuidad.

Para Juan Laborda la crisis no terminara hasta que la
deuda privada se haya reducido substancialmente, prefe-
riblemente mediante una reestructuracion de la misma.
A la vez, es necesario reducir los niveles de apalanca-
miento del sistema, poniéndoles limites. Lo mas urgente
para una reactivacién econdmica en el largo plazo pasa
por una reordenacion y reduccién del tamafio del sistema
bancario mundial, que ademés conlleve una disminucién
de la deuda privada y publica existente, y donde los acre-
edores sufran la correspondiente quita. Acreedores que,
como sefiala Daniel Albarracin, paradéjicamente son
el grupo més apalancado de todos mientras imponen sus
dictados a las clases populares europeas. <

%
O
O
5
Z
=5
=
=
89
a
Z
>
o2




