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Europa responde con mas Europa a la crisis de la deuda soberana

Jordi Bertran-IEMed
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Arabeylanza pro-
mesas de reorientar la ayuda
y el apoyo a sus vecinos me-
diterrdneos, la Unién
Europea (UE) tiene concen-
trados gran parte de sus es-
fuerzos en salvar uno de sus
mayores logros y pilares fun-
damentales de la Union, el
euro, con la esperanza de
asentar las bases para recu-
perar la estabilidad y el creci-
miento econémicos. De mo-
mento, pese a los titubeos 'y
la lentitud que le son pro-
pias, la UE parece haber
comprendido la excepciona-
lidad de los tiempos y reac-
ciona unida.

En julio de este afio, la
Unién vivia uno de los epi-
sodios mds criticos de su
historia reciente. Con los
mercados acechando a pai-
ses como Espana e Italia, la
catdstrofe era inminente y
podia conllevar la salida de
la eurozona de Greciay una

fuerte sacudida econémica
en el continente de repercu-
siones tan impredecibles
que algunos analistas com-
paraban al estallido provo-
cado por la caida de Leh-
man Brothers en Estados
Unidos. Los requerimientos
para gestionar la crisis de la
deuda soberana eran de so-
bra conocidos desde hacia
meses pero chocaban con
prioridades politicas, legales
e incluso emocionales de los
miembros del club. Al borde
del precipicio, los lideres eu-
ropeos y especialmente el
eje franco-alemdn supieron
estar a la altura de las cir-
cunstancias, orillaron sus
disensiones y apostaron de
nuevo por Europa. Final-
mente, en una cumbre in
extremis el 21 de julio, no so-
lo aprobaron un nuevo plan
de rescate para Grecia
(109.000 millones de euros
publicos y —-novedad- 50.000
procedentes de fondos del
sector privado), sino tam-

bién un “plan Marshall” pa-
ra el pafs. También se adop-
t6 una serie de medidas pa-
ra suavizar las condiciones
de los rescates otorgados a
otros paises asi como herra-
mientas que hacen vislum-
brar una mejora de la gober-
nanza econémica de la
eurozona. El presidente
francés, Nicolas Sarkozy, re-
firiéndose al fondo de resca-
te europeo (Facilidad Euro-
pea de Estabilidad
Financiera) con competen-
cias ampliadas en esa cum-
bre, se atrevia incluso a ha-
blar de un Fondo Monetario
Europeo. Sin embargo, la
canciller alemana, Angela
Merkel, enfriaba el entusias-
mo sobre la posibilidad real
de disponer de ese instru-
mento para cuando real-
mente la crisis econémica se
haya superado.

De hecho, la situacion ac-
tual es heredera de la crisis
financiera que prendio en
2008 al otro lado del Atlanti-

co. Con la llegada de lo que
se hallamado la Gran Rece-
sion, estalld la crisis de la
deuda ptblica en varios pai-
ses europeos, incapaces de
gestionar un déficit abulta-
do y de refinanciarse en los
mercados. Alo largo de
2010, Irlanda y Grecia, y en
2011 Portugal, al borde de la
quiebra, tuvieron que ser
rescatados porla UEyel
Fondo Monetario Interna-
cional con un paquete de
préstamos por un valor total
de 273.000 millones de eu-
ros. Ese rescate venia, sin
embargo, acompafiado de
un severo mensaje de rigor
con los paises considerados
irresponsables. No solo de-
bian imponer a sus ciudada-
nos unas duras politicas de
austeridad y controlar el dé-
ficit (hasta el 3% que impo-
ne la UE) sino que también
debian hacer frente a unos
intereses altos y a unos pla-
zos exiguos de retorno de
los préstamos. Otros paises

Rescates a paises europeos

Pais Fecha

24 de noviembre
de 2010

Irlanda

6 de abril
de 2011

Portugal

Grecia 3 de mayo

de 2010

21 de julio
de 2011

Montante
(millones de euros)

Participacion
de la UE y del FMI

Plazos*

85.000 66%, 33% 7 anos y 6 meses
78.000 66%, 33% 13 anos
110.000 73%, 27% 3 anos
109.000 / 50.000 100% UE / Entre 15y 30
100% fondos anos
privados

Interés *

UE: 5,8%

UE: 5,5%

FMI: 4,25% - 5,25%

UE: 5,2%
FMI: 3,5% - 4,5%

UE: 3,5%

*Ademas de aprobar el segundo paquete de ayuda para Grecia, en la cumbre del 21 de julio de 2011, la UE aprob6 que sus condiciones de plazos e intereses
se aplicaran a los préstamos anteriormente concedidos.
Fuente: Comisién Europea, El Pais, elaboracién propia.
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de los llamados periféricos,
como Espana e Italia, la
cuarta y tercera economias
de la eurozona, veian tam-
bién las orejas al lobo en
forma de ataques a su eco-
nomia por parte de unos
mercados que observaban
los mismos sintomas de de-
bilidad —sefialados con obs-
tinacién por las agencias de
calificacion, a la par muy
criticadas por la UE- que en
los otros tres paises rescata-
dos. Espafa se ha visto abo-
cada ala aplicacion de rigu-
rosas reformas financieras,
fiscales y estructurales que
en un pais con una tasa de
desempleo superior al 20%
(mds del doble que la me-
dia europea) han supuesto
una huelga general, movi-
lizaciones sindicales y de
ciudadanos “indignados”

y, finalmente, un adelanto
de las elecciones legislati-
vas a noviembre de 2011.
Italia, por su parte, también
ha tenido que anunciar un
plan de choque para reducir
su déficit.

La mayoria de analistas
aplaudio las decisiones to-
madas en la cumbre euro-
pea de julio porque acercan
aunarealidad maés palpable
la gobernanza econémica
europeay ademads esbozan
una verdadera unién econo-
mica. La solucién forjada
entonces calmo a los merca-
dos momentdneamente y
compr6 tiempo para las va-
caciones de agosto. Pero fal-
ta todavia mucho mas, co-
mo la entrada en
funcionamiento de nuevas
autoridades de supervision
y de las directivas orienta-
das ala regulacion financie-
ra que debe evitar abusos 'y
ordenar la actividad de ban-
cos, agencias y fondos espe-

SOMMET EUROZONE SUMMIT
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De izquierda a derecha: George Papandreou, primer ministro griego, Herman Van
Rompuy, presidente del Consejo Europeo, y José Manuel Durao Barroso, presidente
de la Comision Europea. Bruselas, 21 de julio de 2011./comiSION EUROPEA

culativos. Seguramente tam-
bién falta contar con mds
concrecién sobre como y
cudndo actuaréd el fondo de
rescate, conseguirle una do-
taciéon mds ambiciosa (parte
con 750.000 millones de eu-
ros) y con una direccién
mds agil (su actividad sigue
regulada por unanimidad de
los socios europeos).

Este otonio quizd se pueda
comprobar si los lideres eu-
ropeos vuelven tras la pausa
estival con el mismo dnimo
europeistay son capaces de
seguir con conviccion el ca-
mino marcado por estos pri-
meros pasos en la buena di-
reccion.

Por si alguien pensaba que
la tregua iba a durar, a prin-
cipios de agosto, los ataques
de los mercados a Espafia e
Italia, que incluso hicieron
que un plan de rescate para

Espafia volviera a rumorear-
se, fueron el primer toque de
alerta de que el camino serd
largo y tortuoso.

Nuevas sefnales parecian
confirmarlo a principios de
septiembre tras una segunda
mitad de agosto relativa-
mente calmada gracias a la
compra de bonos de deuda
soberana espanoles e italia-
nos por parte del Banco
Central Europeo. La princi-
pal evidencia era la creciente
preocupacion por la recupe-
racién econémica mundial.
No en vano el FMI alertaba
de una posible caida en una
nueva recesion econdémica.
Pero tampoco presagiaban
nada bueno la falta de con-
fianza internacional sobre
los ajustes econémicos en
Italia o las nuevas alarmas
que se encendian en Grecia
por el descontrol del déficit.
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Precisamente el pais heleno
volvia también a ser motivo
de tirantez entre los paises
europeos, cuyos parlamen-
tos deben dar su visto bueno
al plan de rescate aprobado
el 21 de julio. En este caso,
ha sido Finlandia quien ha
roto el consenso al pedir ga-
rantias excepcionales (trans-
ferencia de activos griegos a
una sede en Luxemburgo
para aportar su parte en el
rescate).

Tampoco medidas excep-
cionales como incluir en la
Constitucién un techo para
el déficit con vistas a garan-
tizar el equilibrio fiscal, co-
mo hizo el Parlamento espa-
nol el 2 de septiembre,
lograron suavizar, al menos
tras su inmediata aproba-
cion, el acecho de los merca-
dos sobre la deuda soberana
de Espana. ®
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