
N
o cabe la menor duda
de que el euro nació
con grandes defectos
y enormes carencias.
Transcurridos doce
años desde su crea-

ción, su mantenimiento es un mal
menor. Pese a todas sus deficiencias,
y pese a todos los costes y reformas a
acometer para conseguir que el euro
sea viable a largo plazo, su perma-
nencia es mucho menos costosa que
su desaparición. La Unión Moneta-
ria Europea, inicialmente, se creó con
un carácter de irrevocabilidad. En los
tratados no se contempla ni la posi-
bilidad de una salida voluntaria de la
moneda única, ni la posibilidad de ex-
pulsión de un país miembro. No ocu-
rre lo mismo con la pertenencia a la
Unión Europea, donde sí existe un
complejo mecanismo que podría po-
sibilitar la salida de alguno de los es-
tados miembros.

Esta irrevocabilidad del euro ja-
más había sido cuestionada....hasta
hace unos días. Por primera vez des-
de su instauración como moneda úni-
ca, los líderes de Francia y Alemania
reconocían abiertamente que Grecia
podría salir del euro si el resultado
del fallido referéndum hubiese sido
negativo. Las declaraciones de Án-
gela Merkel demandando a los grie-
gos una respuesta clara sobre si de-
seaban permanecer en la moneda úni-
ca o salir de ella, así lo ponían de ma-
nifiesto. 

Las consecuencias de haber men-
cionado la posibilidad de que algún
país miembro del euro pueda aban-
donar la moneda única son muy per-
judiciales. Aunque los mensajes iban
dirigidos a Grecia, se sobreentiende
que son extensibles a todos los paí-
ses miembros, especialmente a los
periféricos necesitados de inversio-
nes extranjeras en la financiación de
su deuda pública. 

Como primera consecuencia, los
inversores inevitablemente añadirí-

an una prima de riesgo adicional a sus
inversiones en concepto de riesgo
cambiario, inexistente hasta enton-
ces, consistente en poder recibir el
principal de su inversión en una mo-
neda distinta del euro. 

Adicionalmente, los estados van
aumentado el riesgo de posibles es-
pirales de desconfianza en los mer-
cados de deuda pública. Lo mismo
que la desconfianza, fundada o no,
sobre una entidad financiera puede
provocar una fuga de depósitos que
lleve a dicha entidad a ser rescatado
por problemas de liquidez, la des-

confianza sobre un determinado país
puede provocar la imposibilidad de
refinanciar sus vencimientos de deu-
da siendo necesaria, en tal caso, la so-
licitud de un rescate internacional.
Los estados han de financiar tanto el
déficit en el que incurren cada año
como los vencimientos de la deuda
acumulada. 

Desde el momento actual y hasta fi-
nales de 2012, los cinco países perifé-
ricos (Grecia, Irlanda, Portugal, Es-
paña e Italia) se enfrentan a venci-
mientos de deuda pública por importe
de 563 mil millones de euros. Italia es
el país con un calendario más exigen-
te, necesitando refinanciar 363 mil mi-
llones de euros en los próximos 14 me-
ses, con picos de 30 mil millones este
mes de noviembre y 53 mil millones en
febrero del próximo año.

La espiral de desconfianza se ha

traslado de Grecia a Italia, cotizando
su bono a 10 años por encima del 7
por ciento de rentabilidad con un di-
ferencial con el bono alemán en ni-
veles similares a los de Irlanda en el
momento de su intervención. Se duda
de que a corto plazo las medidas que
puedan tomarse en el país hagan cam-
biar radicalmente la situación actual.
Mientras el tiempo pasa sin medidas
concretas que alivien la elevada per-
cepción de riesgo, la fecha de los ven-
cimientos se acerca inexorablemen-
te. 

Mientras los líderes europeos se
pierden en discusiones sobre la con-
creción de los detalles de los acuer-
dos alcanzados en octubre, el BCE pa-
rece el único capaz de evitar que la si-
tuación se descalabre. Por un lado si-
gue comprando deuda pública de los
periféricos, principalmente de Italia,
a razón de unos 10.000 millones a la
semana. Por otro lado es la única vía
de financiación segura para la mayo-
ría de los bancos europeos que ven
cerrados los mercados de emisión de
bonos y han de hacer frente a fuertes
vencimientos en el próximo año (125
mil millones en el caso de la banca es-
pañola). 

Adicionalmente ha evitado que los
bancos griegos quiebren pese a ver
reducidos sus depósitos en más de un
20 por ciento desde inicios de 2010,
tendencia que inevitablemente se
acentuará tras los acontecimientos
de principios de noviembre. Con el
euro estamos abocados a asistir a más
momentos de extrema tensión como
los vividos con la situación de Grecia,
aunque en el último momento la si-
tuación se reconduzca. 

Lamentablemente la experiencia
muestra que sólo se toman medidas
drásticas en momentos de máxima
urgencia. El euro es la menos mala
de las soluciones, aunque implique
enormes sacrificios, pero no todos los
políticos parecen ser conscientes de
ello.

E l Grupo Socialista en las Cortes de
Castilla la Mancha ha mostrado su
predisposición para sacar adelante,
junto al Gobierno regional, la Ley de

Emprendedores, primer proyecto legislativo
importante de esta Legislatura que refuerza el
mensaje fundamental del Partido Popular con
referencia al Empleo como base de toda política
de recuperación.

Una noticia que nos gustaría recibir como una
nueva manera de hacer política en las Cortes
regionales, y en la que temas tan fundamentales
como éste, importante para la generación de
empleo, consiga desentenderse de la riña por la
riña de los partidos políticos, para que haya un
entendimiento fundamental para sacarnos de la
crisis. Y es positiva también la actitud de querer
mejorar la ley con la presentación de enmiendas.
Entre ellas, la más importante, la de fijar un tres
por ciento del presupuesto para desarrollar la ley.
Y que la ley no se convierta en papel mojado ni en
una foto para los medios, sino que la ley esté
dotada de una importante cantidad de dinero que
permita a los empresarios generar puestos de
trabajo. Otra de las aportaciones que hace el grupo
socialista a la ley, es la de que el 0,5 por ciento del
presupuesto regional vaya encaminado a dotar de
liquidez a las empresas. Una liquidez más que
necesaria para que las empresas no acaben
ahogadas y asfixiadas, ya no por su falta de
viabilidad económica, sino por la falta de líquido,
tal y como está pasando en la actualidad.

Falta saber cómo va a recibir el Grupo Popular
estas enmiendas, sobre todo en lo que se refiere a
obligaciones presupuestarias, cuando el
Presupuesto de 2012 está aún en el aire.

Pero es importante, y también sorprendente
que el apoyo socialista a la Ley de Emprendedores
del Gobierno, apoyo que esperemos que llegue a
buen puerto en un acuerdo final,  llega en medio de
una campaña electoral, en la que en otros tiempos
nos han tenido acostumbrados a esa riña por la
riña entre partidos.  La imagen de unión de las dos
grandes fuerzas políticas en torno a la necesidad de
crear empleo sería un magnífico mensaje, un
punto y aparte en el modo de afrontar la crisis y,
sobre todo, de anteponer el interés general. Si se
lograra a nivel nacional, daría confianza y
credibilidad a los mercados que están ahogando
nuestras economías.
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El autor analiza las consecuencias que tendría abandonar la moneda
única, tras lo que está acaeciendo con Italia y Grecia
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