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LA NUEVA ENCRUCIJADA
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El afio 2007,cuando dirig{ el numero 12 de
Mediterrdneo Econdmico, «Europa en la Encruci-
jada», era un tiempo de incertidumbres para la
construccién europea.

Fue un afo que se inscribfa entre el frustrado
proyecto de Constitucién Europea, rechazada por los
referendos en Francia y Holanda, y las nuevas pers-
pectivas abiertas por el Tratado de Lisboa que cerrarfa
el largo proceso de reformas institucionales iniciado
en Amsterdam y al que en Niza, ya en 2000, no se
le pudo encontrar una solucién satisfactoria.

La elaboracién de la «Europa en la Encru-
cijada» fue un proceso dificil porque trataba de
describir un proceso dindmico y complejo al
mismo tiempo que este se estaba desarrollando.

Empezamos a trabajar cuando se producia
la Declaracién de Berlin, con la que se querfa
conmemorar los 50 anos del Tratado de Roma,
y con todas las dudas abiertas sobre la forma de
superar la introspeccién creada por el «no» francés
y holandés al proyecto de Tratado Constitucional.
Y se mando a la imprenta en visperas del Consejo
de Lisboa del 18 de octubre, donde se vencieron las
ultimas resistencias de polacos, checos y britdnicos
especialmente. Gracias al impuso de la canciller
Merkel, ahora tan denostada por su actitud ante la
crisis del euro, la Presidencia portuguesa consiguié
que en Lisboa se alumbrara el Tratado que refor-
maba y refundia los tratados en vigor, con un con-
tenido similar al de la 7on nata Constitucién pero

con un nivel y unas ambiciones politicas rebajadas.

Después de no pocas vicisitudes, que ya no
pudieron ser recogidas en esa «Europa en la Encru-
cijada», el Tratado de Lisboa fue por fin aprobado
y Europa salié, mal que bien, de su encrucijada
constitucional.

En el prologo a «Europa en la Encrucijada»
duddbamos de que esa salida al dilema constitucio-
nal europeo hubiese servido para acercar Europaa
sus ciudadanos, que era uno de los objetivos bdsi-
cos que se plateaban en la Declaracién de Lacken
por la que se creaba la Convencién Europea, de
la que tuve el honor de formar parte en represen-
tacién de nuestras Cortes Generales. Y ddbamos
por seguro que el objetivo de simplificar y hacer
mas inteligibles los anteriores tratados, que era otro
de los objetivos explicitamente citados en Lacken,
no se habia conseguido.

Con la perspectiva que da el paso del
tiempo, aunque sea corto el transcurrido desde
entonces, podemos decir que, ambos temores se
han confirmado. Ni Europa esta mas cerca hoy
de sus ciudadanos, mas bien podriamos decir
que estos la sienten mas lejana, y la cuestién del
déficit democrdtico no ha hecho sino agravarse a
medida que la Unién ha tenido que enfrentarse a
circunstancias mas dificiles y adoptar decisiones de
mayor contenido politico. Ni el funcionamiento
de sus instituciones se ha visto agilizado por el
nuevo Tratado, ni este pudo aportar, porque no
se quiso que asi fuera, los instrumentos necesarios

para hacer frente a la crisis que hoy nos aflige.
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Hoy, como en 2007,¢l debate sigue abierto
sobre la naturaleza de la Unidén, oscilando entre un
proyecto de unidad politica y cohesién social que
le permita pesar en la globalizacién, que cada ve
reine menos voluntades entre los Estados miem-
bros, y una zona de librecambio con solidaridad
limitada cuya configuracién resulta en cada mo-
mento de la relacién de fuerzas y de los intereses
encontrados de sus miembros.

Las carencias del Tratado de Lisboa con el que
salimos de la encrucijada constitucional se debieron
sobre todo a la voluntad que entonces se tuvo de
evitar a toda costa su ratificacién por referéndum.
Los gobiernos estaban demasiado escarmentados
por lo sucedido y conscientes de que someter el
nuevo Tratado a una ronda de referendos era como
jugar a la ruleta rusa con muchas posibilidades de
embarrancar aqui o alld. Y por eso el Tratado de
Lisboa no pudo dar respuestas politicas adecuadas
a los problemas que se plantearfan cuando una
crisis econdmica, como la que estamos viviendo,
amenazase la solidez del edificio.

Revolviendo viejos papeles de la época,
encuentro las propuestas que se habian hecho en
el grupo de trabajo sobre gobierno econémico
de la Convencién, reclamando que se adoptaran
mecanismos institucionales, como un Fondo
Monetario Europeo, y una coordinacién de las
politicas presupuestarias y fiscales para evitar las
divergencias macroeconémicas. En el actual con-
texto esas propuestas tienen una rara actualidad,
aunque entonces todas fueron rechazadas, con la
especial opinién de Alemania que no querfa ni oir
hablar de gobierno, o «gobernanza» como ahora
se dice para quitarle hierro, temerosa de que aquel
invento francés le quitase autonomia al BCE o
le contrapusiera otra institucién comunitaria de
corte federal como ocurre en EEUU entre el De-
partamento del Tesoro y la Reserva Federal. Y en
cambio ahora vemos como el propio Sr. Trichet
pide que se cree la figura de ministro de Hacienda
Europeo y se dan los pasos para crear, en el dolor,

la urgencia y la confusién, los instrumentos que
no se quisieron inscribir en el Tratado de Lisboa,
cuya reforma ya estamos anunciando.

Decfamos en la «Europa en la Encrucijada»
del 2007 que el euro habia marcado el punto de
inflexién del proceso de integracién por la eco-
nomia. Advertiamos entonces que una politica
monetaria confiada a un BCE independiente sin
una coordinacién de las politicas presupuestarias
y fiscales y con un Presupuesto comunitario ra-
quitico ya no servirfan para gobernar la economifa
europea. Podia flotar en tiempos de bonanza pero
no seria capa de capear un temporal. El tiempo
nos ha dado desgraciadamente razén.

También advertiamos que la integracién
econémica, mas compleja aun después de la am-
pliacién al Este, necesitaria de una arquitectura
politica a la misma escala, pero también constatd-
bamos la falta de voluntad par construirla.

Pero a pesar de todas las dificultades del
momento que hoy nos parecen menores, el 2007
fue el ultimo ano fasto de la fase de expansién y
de estabilidad propiciada por el euro. Ciertamente
inmersos en nuestra introspeccién institucional,
Europa no era en absoluto conscientes de la que
se nos venia encima, y los autores de «Europa en
la Encrucijada» tampoco lo éramos.

Efectivamente, en el verano del 2007, antes
incluso de que nuestro texto fuera a la imprenta,
ya empezé la crisis de las subprime, una palabra
desconocida cuya trascendencia nos paso inicial-
mente desapercibida, para considerar después
que era un problema local del mercado hipote-
cario americano de efectos limitados y que no
nos afectaba. La solidez del euro parecia fuera de
duda y no hay mas que ver las publicaciones con
las que la Comisién Europea celebraba el décimo
aniversario de la moneda tnica par constatar el
ambiente de optimismo y autosatisfaccién con el
que celebramos aquel cumpleafios

Por supuesto no habfa tampoco ninguna

preocupacién por la solidez del sistema bancario
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europeo, sometido a una regulacién y supervisién
estrictamente nacional, ni se era consciente de la
red de interdependencias que se habfan creado
entre empresas bancarias que en la practica habfan
saltado las fronteras y su dmbito de actuacién real
ya no coincidia con el de la regulacién a la que
tedricamente estaban sometidas.

Ahora, mientras escribo estas nuevas reflexio-
nes sobre el estado de la construccién europea,
la situacién es bien diferente, dramdticamente
diferente, de aquel momento de euforia econémica
de mediados de 2007 en el que se alcanzo el pico
del proceso especulativo y de endeudamiento que
caracterizo el crecimiento econémico de muchos
paises europeos, en particular el nuestro. Y mientras
he ido escribiendo estas paginas la crisis del euro,
que en realidad es una crisis del excesivo endeuda-
miento publico y privado, ha ido empeorando hasta
el Consejo Europeo del 21 de julio en el que se han
tomado las ultimas medidas para ayudar a Greciay
evitar su default, aceptando por fin que su problema
no era de liquidez sino de solvencia y que habia que
reestructurar su Deuda porque Grecia era incapaz
de pagarla en esas condiciones de plazo y coste.

De manera que me enfrento hoy a la misma
dificultad que en 2007, tratando de analizar un
proceso tremendamente dindmico y cambiante, en
el que las soluciones encontradas ayer dejan de ser
ttiles pocos dias después mientras la crisis se agrava
ante la indecisién de las instituciones europeas que
han hecho demasiado poco y demasiado tarde para
hacerle frente.

Podemos decir que Europa se encuentra de
nuevo en la encrucijada, quizd mas grave para su
presente y mas determinante para su futuro que
la de 2007. Tiene que escoger entre profundizar
en su integracién, lo que implica compartir mas
soberanfa, o aceptar la desintegracién de lo con-
seguido, en particular en los dos aspectos mas
importantes de la construccién de una unién
politica que supere la dimensién nacional, es decir

la moneda y la frontera.

LA NUEVA ENCRUCHADA | JOSEP BORRELL

En efecto, la moneda y la frontera definen
la soberanfa. La frontera delimita el espacio de
una comunidad politica y el valor de su moneda
refleja su fuerza. Por eso la creacién del euro y
la supresién practica de las fronteras mediante
el acuerdo de Schengen, han sido parte tan im-
portante de la integracién europea, por la cual
Estados soberanos comparten soberanfa a través
de instituciones comunes.

Y en la préctica, para los europeos la creacién
de una moneda comun y la supresién de sus fron-
teras comunes han sido los signos mas evidentes
de su integracién politica y las ventajas de la in-
tegracion se hacen evidentes cuando viajan. Pasar
un frontera, sea por placer o por necesidad, ya no
exige cambiar de moneda ni ensefiar su pasaporte.
Pero compartir una moneda exige coordinar las po-
liticas econémicas y suprimir las fronteras internas
implica que las fronteras exteriores se convierten en
fronteras comunes. Y la actual encrucijada que vive
Europa se caracteriza porque esos dos elementos
simbdlicos de la unificacién estdn amenazados: la
crisis de las Deudas publicas amenaza la estabilidad
del euro y las tensiones migratorias aceleradas por
los acontecimientos del Norte de Africa han cues-
tionado los acuerdos de Schengen.

Se ha demostrado asi la extrema fragilidad del
proceso de comunitarizar la moneda y suprimir
las fronteras. Ha bastado que un pequefio pafs,
Grecia, que representa menos del 3% del PIB
de la zona euro, tuviese problemas de equilibrio
presupuestario para que la zona euro haya llegado
a una situacion critica. Ha bastado que lleguen
25.000 emigrantes tunecinos a la primera linea
de costa europea que es la pequefia isla italiana de
Lampedusa para que Francia cierre su frontera con
Italia y los dos paises pidan, y la Comisién acepte,
una urgente revisién del Tratado de Schengen para
permitir restablecer controles en las fronteras.

Los europeos hemos saludado la primavera
drabe después de haber apoyado a los dictadores

del norte de Africa hasta el ultimo minuto. Y des-
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pués de que sus pueblos los hubieran expulsado,
ante nuestra sorpresa y desconcierto, lo dnico
que nos ha preocupado es la amenaza migratoria
creada por el fin del control que esos regimenes
ejercfan. Habfamos hecho un pacto con el diablo
subarrendando con dictadores la contencién de la
emigracién y, en algunos casos como en Italia, la
retencién y devolucién de los emigrantes ilegales.
Pero las democracias drabes emergentes exigirdn un
mejor acuerdo que incluya mas ayuda, un mejor
acceso a nuestros mercados y una mejor gestién
de la emigracién. Es a eso a lo que Europa deberfa
preparase en vez de reacciones populistas para
justificar volver a los controles en las fronteras.

Mal que bien, al menos la respuesta a la crisis
de la moneda ha representado «mds» Europa. Se
han tomado decisiones, aunque haya sido al borde
del abismo, que hubiesen sido impensables. Sis-
temas de ayuda financiera y mas coordinacién de
las politicas econémicas y fiscales serdn la positiva
herencia de la crisis. Pero ante la crisis migratoria la
reaccién ha sido de «<menos» Europa. Y si la solidari-
dad europea frente a la crisis del euro tardo en llegar
y se administro a cuentagotas, la llegada de algunos
miles de emigrantes de mas a Italia provoco un grave
enfrentamiento entre franceses e italianos, cada cual
tratando de quitarse el problema de encima o evitar
tener que colaborar en su solucién.

Cuando Italia se encuentra con 25.000
emigrantes acumulados en Lampedusa pide a los
otros Estados europeos que contribuyan a hacerse
cargo de ellos. Casi todos se niegan argumentando
que no es un numero imposible de gestionar para
un pais de la talla de Italia. Berlusconi responde
con una furbizia (una astucia), les da un permiso
temporal de residencia no para que se queden en
Italia sino para expedirlos al otro lado de los Alpes.
Francia responde con controles en la frontera y
parando y devolviendo a Italia los trenes. Al final
de psicodrama, acuerdo para que la Comisién
revise Schengen y permita reimponer controles

fronterizos en casos de «excepcional dificultad».

¢Pero lo ocurrido era realmente un caso de
«excepcional dificultad»? Ciertamente no. Berlus-
coni tuvo que acabar reconociendo que Francia
recibe 5 veces mas emigrantes magrebies que
Italia. En el fondo unos y otros han tratado de
contentar a su partidos antiemigrantes a los que
necesitan como aliados o a cuyos electores tienen
que cortejar.

Para salir de su actual encrucijada Europa
tiene que restaurar la conflanza en ella misma
y entre sus Estados miembros. La confianza es
condicién necesaria para ejercer la solidaridad.
Y la solidaridad transeuropea, que siempre ha
sido en la practica muy limitada, tiene hoy que
hacer frente a las dindmicas populistas que se han
levantado en los paises mas présperos y hasta
ahora los mas dispuestos a la apertura, como los
nérdicos, que se refugian de nuevo en sus limites
nacionales ante el temor a la perdida de identidad
y de independencia que implican la emigracién y
la integracién supranacional.

Ha sido la cacofonia europea la que ha sem-
brado la desconfianza sobre la solvencia de Grecia
y retrasado la ayuda imprescindible para evitar su
quiebra. Al final se hemos ido dando, con el paso
decisivo del ultimo Consejo de julio, porque asi lo
exigfa la defensa del euro. Pero los manifestantes
de las plazas de Atenas y de otras plazas europeas,
entre ellas las nuestras, asfixiados por planes de
austeridad que se hacen ya insoportables y los
emigrantes tunecinos y libios que se ahogan en su
intento de llegar a Europa son hoy las caras dra-
mdticas de la escasa solidaridad entre los europeos.
Es necesario restablecer la confianza y evitar la
divisién profunda entre una parte de Europa que
sale reforzada de la crisis y otra que se hunde en
la recesién. Entre los ciudadanos del norte que no
quieren pagar con sus impuestos los errores de los
del sur, y los del sur sometidos a una cura de rigor
que perciben impuesta por los del norte.

Tanto una moneda comtin como una fron-

tera abierta requieren la confianza de que todos
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cumplirdn con las obligaciones comunes. Y esta
confianza se ha debilitado en Europa desde que
en 2007 salimos de la crisis constitucional y nos
precipitamos en la crisis econémica y en la crisis
del euro.

Analicemos con mas detalle esa crisis del
euro, que es la parte mas evidente de la actual
encrucijada europea.

He creido desde el principio de la crisis, y a
pesar de su agravamiento continuo sigo creyen-
do que hay una interesada exageracién en estos
temores y deseos de que las profecias sean auto-
rrealizables. No he creido que el euro estuviese en
peligro de implosién, entre otras cosas porque a
ningun pais le interesa abandonarlo, y ni siquiera
a Alemania le convendria hacer banda aparte en
una nueva zona marco. Pero su supervivencia
dependerd de que los gobiernos europeos sean
capaces de desarrollar una mejor coordinacién y
demostrar una mayor solidaridad.

Conviene recordar ahora que el euro heredo
todas las ambigiiedades de la construccién europea
y fue aceptado porque en un determinado momen-
to histdrico algunos Estados europeos consideraron
que les convenfa mas una moneda comdn que
evitase a sus monedas propias seguir sufriendo los
contrachoques de la inestabilidad del ddlar.

Ahora el euro ha llegado a un momento crucial
de su existencia como moneda tnica de un conjunto
de Estados sin la misma politica econémica y sin
instrumentos de solidaridad efectivos mas alld de
los limites del raquitico presupuesto comunitario.

Siempre se habia dicho que la hora de la
verdad para el euro vendrfa cuando tuviera que
afrontar una recesién grave como la actual. Y algunos
temfamos, como decfamos en «Europa en la Encru-
cijada», que podria tropezar hasta caer si se segufa
apoyando solo en una politica monetaria unificada,
con politicas fiscales ampliamente descentralizadas.

Para hacer frente al riesgo que implicaba
ese euro cojo —o unijambiste, segin la conocida

metdfora de Delors—, algunos habfamos abogado,

LA NUEVA ENCRUCHADA | JOSEP BORRELL

sin ningun éxito, por un gobierno econémico de la
zona euro. Ha hecho falta verle de cerca las orejas
al lobo para que la idea se empiece a abrir paso,
pero sin que las palabras encierren los suficientes
contenidos. En el fragor de la crisis, en las decla-
raciones de madrugada para intentar calmar a los
mercados, incluso los alemanes, que, como he ex-
plicado antes, siempre habfan sido muy reticentes
a la idea, han acabado pronunciado, por boca de
su cancillera Merkel, la frase mdgica «gobierno
econémico de Europar.

Con ello se pretendié primero justificar po-
ner bajo tutela la economia griega yendo mds lejos
de las previsiones de los Tratados. Y después se fue
mucho mas lejos alterando las dos bases sobre las
que se habfa edificado el euro desde su fundacién
:no corresponsabilidad de las deudas publicas y
estricta separacién de las politicas monetarias y
fiscales. La gran critica alemana a las actuaciones
del BCE interviniendo en los mercados secun-
darios para comprar Deuda publica de los paises
en dificultad es precisamente la ruptura de esa
separacion entre lo monetario y lo fiscal. Pero poco
a poco, crisis tras crisis, con la espalda contra la
pared y a ultima hora hemos ido rompiendo los
tabdes que nos impedfan actuar. Aunque todavia
quedan varios por superar para salvar a la UE y al
su euro de nuestras propias contradicciones.

Hemos tenido que buscar soluciones que
bordeaban los Tratados porque no quisimos que
estos contuvieran los instrumentos adecuados
para hacer frente a una crisis como la actual. El
Secretario de Estado francés de Asuntos Europeos
fue, imprudentemente, tan lejos como decir que
las decisiones del 9 de mayo de 2010, al crear
un fondo europeo de estabilizacién, y la compra
de Deuda publica por el BCE, implicaban una
modificacién «implicita» de los Tratados. Lo que
no sirvié para tranquilizar a la opinién publica
alemana ni a su Tribunal Constitucional, que
todavia tiene pendiente pronunciarse sobre los

recursos presentados contra dichas actuaciones.
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A la vista de lo que ha ocurrido, hay que
admitir que hubiese sido necesario dotar desde
el principio a la zona euro de un mecanismo de
solidaridad financiera coyuntural. Pero cuando se
concibid el euro se aceptd que disefiar un mecanis-
mo de gestién de crisis incitarfa a la imprudencia,
de manera que era mejor no tenerlo como mejor
forma de disuadir a los que tuviesen necesidad
de utilizarlo.

Hoy es forzoso reconocer que se pecé de ex-
ceso de confianza en los mecanismos de vigilancia
que debian hacer imposible que una crisis ocurrie-
ra. Y cuando se ha producido esa crisis, que era
tedricamente imposible de concebir, se ha tenido
que improvisar por no haber querido prever.

Como deciamos antes, los temores que
expresébamos en «Europa en la Encrucijada» se
han confirmado. Forzoso es reconocer que los
mecanismos de vigilancia del Pacto de Estabilidad,
también llamado y de Crecimiento, han fallado
estrepitosamente, tanto en su concepcién como
en su aplicacién.

Primero, en su aplicacién, como lo muestra el
caso griego. Durante 10 afos la diferencia media

entre el déficit presupuestario real griego y el co-

municado a la Comisién ha sido de 3,3 puntos de
su PIB! ;Cémo es posible que un fraude tan masivo
y continuado haya podido mantenerse durante
tanto tiempo sin que la Comisidn se enterase o se
quisiera enterar? Alguna responsabilidad deben
también tener los que debian ejercer la vigilancia
prevista en los Tratados...

Aunque hay que decir en descargo de la Co-
misién, que cuando sospecho que en las cuentas
griegas habfa algo que no cuadraba y pidi6 poderes
para auditar su contabilidad publica, el Consejo se
los negé, con Alemania a la cabeza, para mantener
el principio de soberania de los Estados.

Segundo, ha fallado en su concepcidn tedrica,
como muestra el caso espafiol, bien diferente del
griego a pesar de algunas declaraciones impru-
dentes. Bien diferentes porque en Grecia el déficit
creo la crisis y en Espafa ha sido la crisis la que ha
creado el déficit. El caso griego es un claro caso de
indisciplina fiscal, pero este no es el caso de Espana
donde los problemas han venido del exceso de
endeudamiento del sector privado, como muestra
sintéticamente la Figura 1. (En términos globales
el endeudamiento de las familias europeas ha

sido mucho mayor que el de los gobiernos como

Grifico 1.
Endeudamiento publico y privado en Espafia. En porcentaje del PIB
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muestra el Grifico 1 bis ). Ni de Irlanda, donde el
problema ha sido el de una gravisima crisis del sector
bancario privado. Y en el limite tampoco el de Por-
tugal que ha tenido mas que ver con la incapacidad
de su economia para crecer en el nuevo entorno
competitivo de la moneda y el mercado tinicos. Pero
en los tiempos de Maastricht se suponia que bastaba
vigilar la inflacién y los déficits publicos porque el
sector privado era por naturaleza estable. Estdbamos
tan contentos CON nuestro superdvit presupuesta-
rio que no prestamos ninguna atencién al colosal
endeudamiento privado, de familias y de empresas,
que alimentaba una burbuja especulativa gracias
a tipos de interés reales negativos.

La Espana de 2007 tenfa un superdvit presu-
puestario del 2%, un crecimiento del 4 % y éramos
la envidia de Europa. A los que se preocupaban
por la solidez de un crecimiento que habia hecho
pasar la inversién en vivienda del 5% al 10% del
PIB y generado el segundo déficit comercial mds
grande del mundo en volumen, el superdvit pre-
supuestario servia de garantia de incuestionable
salud. Puesto que los problemas solo podian venir
del sector publico y este se portaba excepcional-

mente bien no habfa nada de lo que inquietarse.

LA NUEVA ENCRUCHADA | JOSEP BORRELL

Después de golpe llegamos a tener un déficit
del 12%, en parte causado, como en todos los paises,
por el recurso al gasto publico para sustituir la caida
de la demanda del sector privado. Y por una caida
en picado de los ingresos fiscales como consecuencia
de la caida de la actividad. Esta es una de las grandes
diferencias entre Espana y Grecia. No habrfa que
cansarse de repetir, aunque a estas alturas ya sea inttil
que en Grecia la crisis ha sido causada por el déficit
y en Espafia es el déficit el que ha causado la crisis.

Y el tercer fallo ha sido en la viabilidad de la
solucién llegado el caso de que un Estado se en-
cuentre con graves dificultades. Aceptar impasibles
la quiebra de un Estado miembro del euro para
que sirviese de escarmiento a los demds hubiera
tenido graves consecuencias para el conjunto de la
zona, como dejar que quebrase Lehman Brothers
lo tuvo para el conjunto del sistema financiero
mundial. Ademds, los Estados del euro siguen
siendo miembros del FMI, pueden solicitar su
ayuda para evitar su quiebra y no dejarfan de
hacerlo para salvar el honor de Europa.

Esa tentacién, la de dejar a Grecia purgar
sola sus culpas y que llegase a la quiebra, existié.

Como existié el rechazo a la intervencién del FMI

Grifico 1 bis

Endeudamiento publico y privado en la Euro Zona. En porcentaje del PIB
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argumentando, no sin razén, que serfa un poco
raro que el FMI interviniese en un pais de la zona
euro, que a fin de cuentas es la segunda moneda de
reserva mundial y el primer accionista del Fondo.

Esas tentaciones fueron superadas, no sin un
largo proceso de dudas y tergiversaciones que les
costo caro a los griegos, debilito la credibilidad de la
UE y propicio el contagio de la crisis a otros paises.

El primer acuerdo para ayudar a Grecia a
financiar su déficit puablico se prestaba a multiples
interpretaciones y reflejaba bien las dificultades de
la Unién Europea para hacer frente a este tipo de
crisis, sin disponer de instrumentos ni de sistemas de
decisién adecuados. Los 16 del euro ratificaron un
acuerdo franco-alemdn tomado horas antes en una
reunién bilateral Sarkozy-Merkel en el que Alemania
consiguié todo lo que habfa venido exigiendo.

Si Alemania escribié el guién, Francia se
encargo de la puesta en escena, con Sarkozy pro-
digdndose para asegurar que era un gran éxito
histérico para Europa y que abrfa las puertas del tan
anhelado gobierno econémico. Desde entonces los
Consejos Europeos han proclamado varias veces que
sus decisiones eran éxitos histéricos, pero la crisis
siguié aumentando en gravedad y contagiando a
otros paises, primero Irlanda, después Portugal y
en estos momento amenazando a Espana e Italia.

Alemania impuso, contra Trichet y por
razones de politica interior, algunas de ellas com-
prensibles, la intervencién del FMI. Y ademds que
Europa solo actuase en dltima instancia y que se
estableciesen criterios mds estrictos para garantizar
la estabilidad de la zona del euro.

Ciertamente, hacfa falta un compromiso
entre los que querfan que solo fuese el FMI el
encargado de salvar al soldado griego y los que
querfan una solucién estrictamente europea. Al
final el FMI tendrd una intervencion «sustancial»
en los préstamos a conceder a Grecia si los merca-
dos le exigiesen unos tipos «extravagantes».

El calificativo dejaba un amplio margen de
interpretacién para que los paises del euro deci-

diesen por unanimidad —es decir, con el permiso
de Alemania— que habfa llegado el momento de
conceder a Grecia préstamos bilaterales.

En el momento de ese acuerdo, Grecia
pagaba por su deuda el 6,5%, unos 350 puntos
bésicos mds que el bono alemdn a 10 afios, muy
superior al 4% que pagaba Portugal o al 3 %
de los préstamos que podria obtener del FMI.
Para un pafs en esa situacién, esos tipos no eran
soportables y el sobrecoste que los mercados le
imponian anulaba buena parte de su esfuerzo de
ajuste presupuestario. Pero podrian no conside-
rarse «extravagantes» si se comparan con los mil
puntos bdsicos adicionales que pagaba Grecia
antes del euro. En cambio, desde la introduccién
del euro hasta la crisis, los tipos de interés que los
mercados habfan pedido para financiar el deficit
griego han sido pricticamente los mismos que a
Alemania, como muestra el Gréfico 2.

Se exigié también los préstamos bilaterales
de los gobiernos europeos no debian ser subven-
cionados, es decir, su tipo debia ser parecido al de
un mercado «normal». En la prictica, su precio y
cantidad se deberfan haber decidir politicamente,
pero en realidad ese tipo de mecanismo de ayuda
se pensé para que no tuviera que ser aplicado y
de hecho no lo fue. Cuando, gracias a posteriores
acuerdos, se concedié una linea de apoyo finan-
ciero a Grecia, lo fue a unos tipos superiores al 6%,
prohibitivos para ayudar a una economia anémicay
después tuvieron que ser rebajados en dos ocasiones,
la ultima en el Consejo del 21 de julio, para igualar-
los al tipo al que el Fondo Europeo de Estabilidad
Financiera consigue financiacién en los mercados.

Ese primer acuerdo se presento como una for-
ma de hacer ver a los mercados que sus exigencias
tendrfan un limite. Todos insistieron en el cardcter
«preventivo» del plan de ayuda, especialmente el
presidente del BCE, y tanto insistieron que esa arma
de disuasién monetaria no sirvié para nada porque
los mercados siguieron atacando a Grecia y tuvo

lugar el tan temido contagio a Espafia y Portugal.
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Gridfico 2.
Convergence of long-term government bond rates 1990-2010
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No fue un acuerdo muy glorioso para la ima-
gen simbdlica del euro, y una moneda, que estd
basada en la confianza que inspira, tiene mucho
que ver con los simbolos.

Se pueden comprender los sentimientos de la
opinién publica alemana, reacia a pagar por paises
que no han hecho los mismos esfuerzos para ga-
rantizar la estabilidad y mejorar la competitividad
econémica. Y que sigue teniendo nostalgia del
marco, que sacrificé en el altar de la integracién
europea como precio por su reunificacién. Pero
habria que haber explicado que no se trataba de
ayudas a fondo perdido, como si de un nuevo Fon-
do de cohesién se tratara, sino de préstamos a un
tipo de interés razonable para resolver un problema
que afectaba también a la estabilidad del euro y a
la solvencia de los bancos alemanes, que son los
grandes poseedores de deuda publica griega.

Hasta ese momento, sin hacer mucho ruido,
el BCE fue el que mas ayudo al aceptar la deuda
griega como garantia de los préstamos que con-
cedia a los bancos, dando un verdadero balén de

oxigeno a Grecia.

Pero hizo falta que los ataques especulativos
amenazasen con provocar otra crisis financiera glo-
bal y la intervencién del propio presidente Obama
para que los gobiernos europeos reaccionasen.

Y el azar escogié el Dia de Europa para que
se decidieran por fin a dar una respuesta masiva a
los ataques especulativos contra su moneda, des-
pués de haber hecho durante demasiado tiempo
demasiado poco y demasiado tarde.

Sin un marco juridico adecuado para actuar,
y ante las reticencias de la canciller Merkel a llegar
a una solucién efectiva antes de sus elecciones re-
gionales, tres meses de reuniones, gesticulaciones,
promesas y falsas seguridades solo habian servido
para alimentar la especulacién.

Asi, lo que en principio fue un problema
griego se convirtié en una crisis de la zona euro
con repercusiones mundiales. Al final, los paises del
euro aceptaron utilizar el articulo 122 del Tratado
de Lisboa, que permite ayudar a un pais ante cir-
cunstancias excepcionales que escapan a su control.

Ello implica una verdadera transformacién de

la organizacién y funcionamiento de la zona euro.
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El Consejo decidi6 acabar de facto con la cldusula
de no rescate que impedia ayudar a un pais en di-
ficultad, que habia sido introducida precisamente
para evitar que los Estados utilizasen el escudo del
euro para aplica politicas presupuestarias laxistas.

El fondo europeo de estabilizacién, que
puede llegar a 750.000 millones, es, al margen
de su elevada cuantia, la clase de solucién que la
Comisién Europea propuso en marzo con el apoyo
francés y que Alemania rechazé. Bajo la presién
de los mercados, y mientras se abrian las urnas en
Renania del Norte, Merkel tuvo que acabar acep-
tando el fin de uno de los dos grandes principios
con los que se concibié el euro.

El otro principio, supuestamente inque-
brantable, sacrificado a las circunstancias es el de
la intervencidn directa del BCE en los mercados
de deuda publica en la zona euro. Después de ha-
berlo rechazado rotundamente la vispera, Trichet
acepto comprar Deuda publica, lo que equivale a
financiar a los Estados. No de forma directa, sino
recomprdndola en los mercados secundarios, que
es lo que el Tratado le permite. Pero la puerta estd
abierta a la tan temida monetizacién de la Deuday
de paso se da un alivio extraordinario a los bancos
que pedian de rodillas que se les desembarazara
de la carga de activos que ya no podian mantener.

Aparte de la ruptura de los tabues, la crisis ha
mostrado también la debilidad del liderazgo en la
UE. Los acuerdos franco-alemanes son necesarios,
pero cada vez més dificiles y no suficientes. La
Comisién ha perdido capacidad de iniciativa y los
acuerdos entre gobiernos no la han compensado.

En estos momentos muchos problemas sub-
sisten. Los paises del euro no tienen los 500.000
millones que deben aportar, tendrdn que pedirlos
prestados a los mismos mercados que tratan de
tranquilizar con reducciones drdsticas del déficit
publico.

Esa reduccién puede ser socialmente inso-
portable y econémicamente contraproducente

porque puede dificultar el crecimiento, sin el cual

no es posible la reduccién del déficit. Con estas
politicas de austeridad existe un grave riesgo de
que la reduccién acelerada del déficit cuando la
recuperacion es todavia muy frdgil empuje a la
economfa europea por una senda recesiva.

Los crecimientos del 2010 y los previstos
para el 2011 son muy escasos para reducir el
endeudamiento con relacién al PIB a pesar de
los recortes en el gasto. Y lo lamentable es que
toda la presién especulativa y las exigencias de los
mercados se concentren contra el euro cuando el
déficit publico global de la los paises del euro es
menos del 7% del PIB mientras que tanto EEUU
como el Reino Unido y Japén estdn por encima
del 10%. Como muestra el Grifico 3, la evolu-
cién del déficit publico americano es mucho mas
preocupante que la del europeo.

La «cultura de la estabilidad» exigida por
Merkel se ha impuesto en Europa mas alld de su
optimalidad en las presentes circunstancias rece-
sivas. La consigna es reducir el déficit a toda prisa
tanto como hace al principio de la crisis era gastar
para mantener la demanda.

Se puede pensar que entonces, al gastar a toda
prisa, los gobiernos hicieron lo que tocaba porque
habia que mantener la demanda y ahora hacen
también lo que toca porque hay que reducir el en-
deudamiento ante un déficit que se les ha escapado
de las manos. Algo de eso hay pero el problema
es, ahora como antes, los efectos colaterales de
las politicas que se aplican. Nadie duda que haya
que reducir el déficit, pero se puede discutir sobre
la optimalidad de una politica de reduccién del
déficit tan acelerada impuesta por los mercados
financieros y sus efectos negativos a corto plazo
sobre el crecimiento sin el cual no hay reduccién
posible del ratio de endeudamiento.

Al final de esta historia, hay que considerar
que el contagio de la crisis griega a otros paises del
euro era perfectamente evitable. Grecia representa
solo el 2% de la economia europea y si la cosa ha

ido tan lejos ha sido porque los lideres europeos
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Grifico 3.

Government debt ratio in US and eurozone
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han estado tergiversando sobre las medidas a tomar
hasta provocar una desconfianza de los inversores
en los paises de la periferia del euro.

¢Por qué esta lentitud e indecisién? ;Por qué
tantas declaraciones contraproducentes que quita-
ban valor mafiana a los planes de apoyo decididos
ayer? ;Por qué haber estado vacilando y lanzando
propuestas inviables y contraproducentes como la
de la salida de Grecia del euro? ;Por qué no haber
entendido rdpidamente en algunas capitales que
ayudar a Grecia era en su propio interés?

Probablemente porque, como nos decia To-
maso Padoa Schioppa en el Instituto Universitario
Europeo de Florencia, seguimos creyendo que se
puede disfrutar a la vez de las ventajas de la inde-
pendencia y de la interdependencia. El mito de
la independencia de los Estados esta tan anclado
en la cultura politica europea que sus elites siguen
defendiendo posiciones que son inviables debido
al alto grado de interdependencia que hemos tejido
entre los pafses europeos.

Que unos sean, o crean ser, virtuosos y otros

manifiestamente pecadores ante el credo del Pacto

de Estabilidad, todos, fuertes o débiles, hemos per-
dido nuestra soberania econémica. Las decisiones
de los demds nos afectan hasta el punto que no
basta con hacer bien los deberes en casa para que
sus errores nos puedan dejar indiferentes.

El que fue uno de los padres del euro nos ha
explicado, y yo le tomo casi al pie de la letra, las
razones de esta interdependencia. Los que han per-
dido competitividad y acumulado deudas y déficit
son muy dependientes de sus acreedores y estdn
condicionados por las obligaciones que les marcan
los mercados y los tratados que han suscrito y no
respetado. Pero también los que estdn en posicién
de fuerza porque son competitivos y con finanzas
publicas saneadas dependen de los que a fin de
cuentas son sus deudores y sus clientes.

La mitad de la deuda griega la tienen los Ban-
cos de los paises centroeuropeos. Alemania consigue
dos tercios de su superdvit comercial de los déficits
del resto de los paises del euro. La interdependencia
que hemos creado a través de una tupida red de
relaciones comerciales y financieras hace que nadie

pueda ser ya independiente plenamente.
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Cuando un apartamento se quema en un
bloque de habitaciones, los demds no pueden
cerrar las cortinas y dejar que el incendio haga
pagar al vecino su falta de vigilancia, ni pueden
perder un tiempo precioso deliberando si merece
o no acudir en su ayuda. Mas vale que ayuden a
apagar el fuego antes de que también les queme sus
casas. Por solidaridad, pero sobre todo por propio
interés. Por supuesto luego, cuando el peligro haya
pasado, habrd que tomar medidas para impedir
que vuelva a ocurrir. Pero mientras tanto el fuego
en casa de uno es problema de todos.

Por eso el problema de Grecia, independien-
temente de sus causas, era un problema de toda la
Unién. Una accién concertada en su ayuda no era
un acto voluntario de generosidad, sino la defensa
del interés de todos.

La solidaridad es una caracteristica funda-
mental de toda comunidad politica, también
de la UE, pero hubiera hecho falta mucha mas
capacidad pedagégica para explicar porque habia
que intervenir y vencer el discurso populista ante
el que se ha claudicado, demorando las soluciones
hasta llegar a la dificil situacién actual.

Las vias de salida de nuestra actual encruci-
jada dependerdn de nuestra capacidad de avanzar
hacia la gestién consciente de la interdependencia
o, por el contrario, del retroceso buscando una
independencia ilusoria.

A laluz de esta disyuntiva es como hay que juz-
gar los resultados del Consejo del 21 de julio, acon-
tecimiento con el que pongo fin a estas reflexiones.

Como era de prever el Consejo decidié no se
aplicar el impuesto a los Bancos como forma de
hacerles contribuir al esfuerzo de salvamento de
Grecia. Era demasiado complejo y con demasiadas
resistencias. Pero las decisiones adoptadas han
permitido mejorar la situacién de Grecia y abren
el camino a la concesién de un nuevo préstamo
de 109.000 millones de euros.

Por fin se acepto lo que era necesario. Aunque

sea tarde y, como decfa Churchill de los EEUU,

después de haber ensayado todas las demds solu-
ciones. Ahora si se puede hablar de una verdadera
ayuda a Grecia porque se rebajan los tipos de
interés a valores razonables, se alargan los plazos
de amortizacién de la Deuda, se disminuye su
cuantfa a través de un default parcial pactado con
los acreedores y con el BCE y se reconoce que la
austeridad sola no sacara a Grecia del agujero y
por ello se plantean ayudas estructurales a su creci-
miento. Esta aceptacién de lo necesario representa
un cambio copernicano para los posiciones de
Alemania y el BCE.

En la practica se ha acabado organizando
una reestructuracion, aunque sea parcial, de la
Deuda griega, algo hasta ayer rechazado como tan
imposible de aceptar como de aplicar, sobre todo
por el BCE. Y se acepta que el Fondo Europeo de
Estabilidad Financiera (FESF) pueda comprar en el
mercado secundario Deuda de los paises asistidos, e
incluso prestar preventivamente a pafses en dificultad
para evitar que la especulacién acabe de hundirlos,
lo que también habia sido rechazado rotundamen-
te por algunos paises, sobre todo Alemania.

El 21 de julio de 2011 han caido algunos
tabtdes como otros cayeron el 9 de mayo de 2010.
Otros tendrdn que caer, como el que se opone
a la creacién de los Eurobonos antes de que se
construya un sistema de solidaridad financiera
europea. Pero, ;por qué se ha tardado tanto en
aceptar lo que era necesario? ;Por qué lo que ayer
era impensable hoy se acepta como indispensable?
;Por qué tanta tozudez en negar soluciones que
al final se han tenido que aceptar en nombre de
un pragmatismo que hubieran hecho mejor en
practicar antes?

Porque asf funciona Europa, una Unién de
solidaridad limitada, que avanza construyendo en
el dolor su arquitectura federal, resistiéndose hasta
ultima hora en funcién de la reactividad de las opi-
niones publicas nacionales, por falta de suficiente
liderazgo politico, por falta de voluntad de avanzar

en la integracién hasta que la realidad lo impone.
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Han hecho falta 18 meses de discusiones para
acabar aceptando que la austeridad y los ajustes
impuestos a Grecia no resolverfan el problema
porque sin crecimiento era imposible reducir el
ratio de su Deuda a su PIB. Al final, como decfa
al principio de esta reflexién, se ha acabado acep-
tando que el problema no era de liquidez sino de
solvencia. Para que la ayuda fuese realmente una
ayuda, y no una forma de castigar a los griegos,
los préstamos debian ser a largo plazo, como los
30 afos ahora aceptados, con largos periodos de
carencia, como los 10 afios ahora acordados, y con
los mismos tipos de interés, 3,5%, al que el FESF
consigue recursos en el mercado.

Ha hecho falta meses de cacofonia y discre-
pancias de todo tipo y la tozudez de Merkel para
aceptar que los acreedores de Grecia deberfan
asumir parte del coste de la crisis porque la Deuda
acumulada era demasiado grande para que los
griegos pudieran pagarla. Se diga lo que se diga, lo
acordado equivale a aceptar un default, encubierto
y pactado, pero default a fin de cuentas. Las agen-
cias de notacién no dejaran de sefialarlo, como ya
han empezado a hacerlo, pero no probablemente
no pasara nada porque también jugaran el juego
que todos saben era inevitable. El problema pue-
de venir, pero en eso los europeos poco o nada
podemos hacer, de la situacién de la deuda y el
déficit en EEUU que, como decfa antes, es mas
grave que el nuestro.

Finalmente, el BCE ha tenido que aceptar
la participacién privada en el coste de la opera-
cién de ayuda a Grecia y a pesar de ello seguir
aceptando los bonos griegos como garantia de
sus prestamos. En contrapartida consigue que el
FESF le libere de la carga que para su balance re-
presentan los bonos griegos que habfa comprado
en los dltimos meses.

Alemania ha tenido que aceptar las inter-
venciones del FESF en el mercado secundario de
Deuda de los paises en dificultad. Si se hubiese
decidido hacerlo antes nos hubiésemos ahorrado

LA NUEVA ENCRUCHADA | JOSEP BORRELL

mucho dinero y algin susto. Y tanto el BCE
como el FESF tendrdn que seguir haciéndolo si
queremos evitar que la crisis se agrave.

En cuanto a la participacién «voluntaria»
de los Bancos en la reestructuraciéon de la Deuda
griega, no esta muy claro como se hard ni que coste
va a tener. Poco dice la resolucién del Consejo al
respecto y las cifras que se avanzan son confusasy
contradictorias con las del Instituto Internacional
de Finanzas, el lobby bancario. Las distintas opcio-
nes descritas por la prensa salen de las propuestas
que ha hecho el IIF, pero los bancos salen mucho
mejor parado de lo que se temfan, el impacto en
su cuenta de resultados serd muy asumible. En
todo caso ven alejarse la amenaza de aplicarles
un impuesto si no aceptaban participar en una
reestructuracion «voluntaria» y esta se hard de la
forma que ellos mismos decidan y acepten.

Se trata de un avance importante, pero esta
por ver que sea suficiente para garantizar la sosteni-
bilidad de la Deuda griega y calmar definitivamen-
te a los mercados. En el momento de cerrar este
andlisis la evolucién de las cotizaciones bancarias
en las Bolsas y de la prima de riesgo espanola e
italiana siguen siendo inquietantes.

Y como decfa al principio, la nueva encru-
cijada de la UE es la que nos hard escoger entre
mas integracién o desintegracién. Mas integracién
implica la creacién de un verdadero Fondo Mone-
tario Europeo, la emisién de Eurobonos y la mayor
coordinacién de la politicas econdémicas. Nada de
eso se hard sin que las politicas nacionales se hagan
mas «europeas»,es decir sin una mayor capacidad
de decisién politica a nivel europeo, sustentada
por una mayor legitimidad democrdtica de sus
instituciones. Con lo cual, una salida positiva a
la actual encrucijada europea de la crisis del euro
exigird superar el déficit democrdtico sobre el que
se centraba nuestra reflexién acerca de la encru-

cijada de 2007.
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