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Los compromisos de rigor presupuestario y co-
ordinacion economica asumidos por los lideres de
la zona euro son un salto cualitativo muy importante
hacia una integracion politica y econdmica. El pacto

fiscal es muy preciso en el control del déficit publico,
pero las medidas de choque siguen adoleciendo de
limitada potencia de fuego financiera para proteger la
deuda contra la especulacion  roretiseo oLiveras

La ampliacion del fondo de
rescate se aplaza a marzo

Los lideres acordaron adelantar un
ano, a julio del 2012, la entrada en
funcionamiento del Mecanismo Eu-
ropeo deEstabilidad, el fondo deres-
cate permanente que sustituird al
actual Fondo Europeo de Estabili-
dad Financiera. Asimismo, acorda-
ron agilizar la toma de decisién en
caso de urgencia. Entonces se elimi-
nard la unanimidad y las decisiones
seadoptardn por una mayoria cuali-
ficadadel 85%, enfunciéndelaapor-
tacién de cada estado al mismo.

Sin embargo, los lideres deci-
dieron aplazar hasta marzo la dis-

Finanzasdelaeurozona los exami-
nardn y podrdn exigir rectificacio-
nes de los mismos si no respetan
las recomendaciones efectuadas
o las orientaciones econémicas y
presupuestarias comunes.

PODER DE TUTELA / Los nuevos regla-
mentos también permitirdn colo-
car a un pais bajo tutela europea,
aunque no haya sido intervenido,
si «sufre o corre el riesgo de sufrir
dificultades graves» financieras
que puedan perjudicar la estabili-
dad del conjunto de la zona euro.
El caso deItalia fue un ensayo de la
aplicacién anticipada de esas nue-
vas capacidades, en base a una de-
cisién del Consejo Europeo.

Esas nuevas normativas tam-
bién conferirdn el poder a la Co-
misién Europeay al Consejo de Mi-
nistros de la eurozona de obligar a
un pais en apuros o con graves des-
equilibrios a solicitar el rescate si
puede constituir una amenaza pa-
ralaestabilidad del euro.=

cusién sobre una eventual amplia-
cién del dinero disponible del Meca-
nismos de Estabilidad, dotado con
500.000 millones operativos, antela
negativa de Alemania. De momen-
to, Berlin bloquea el plan de sumar
los 250.000 millones que quedardn
sin utilizar del actual fondo al meca-
nismo permanente, que dispondria
de 750.000 millones para actuar.

La cumbre acordé encargar al
Banco Central Europeo (BCE) que ac-
tie como agente para las interven-
ciones del fondo de rescate en los
mercados para proteger a la deuda

EUROBONOS

El pacto del euro no contiene
ninguna referencia a la crea-
cion futura de eurobonos por
la oposicion de Alemania

DEUDA SAGRADA

La zona euro anuncia que no
habra mas quitas de deuda
publica tras el caso griego y
que labancayano debe te-
mer que se le haga pagar el
coste del rescate de paises

INSTITUCIONALIZACION

Mas eurocumbres y
coordinacion politica

Los lideres acordaron dar un sal-
to adelante en la institucionaliza-
cién de la eurozona mediante la
celebracién de cumbres regulares.
Comominimoserealizardn dos ca-
da ano. Pero mientras dure la ac-
tual crisis de la deuda publica esas
cumbres tendrdn una periodici-
dad mensual, precisé la cancillera
alemana, Angela Merkel. El texto
aprobado no menciona la idea ini-
cial de transformar el Eurogrupo
en un Consejo Ministerial formal
de la zona euro, con plenos pode-
res, pero esta medida podria mate-
rializarse durante la redaccién del
nuevo tratado.

Los lideres decidieron también

CUMBRES

Una eurocumbre mensual
mientras dure la actual crisis
de la deuda publica

POLITICAS

Los paises iran hacia una po-
litica econémica comuny
consultaran las reformas

estrecharla cooperaciény coordina-
ciébneconémicadesuspaises, sinque
eso suponga un menoscabo del mer-
cado interior europeo en el que par-
ticipan también los otros 10 paises
que no tienen la moneda comun.

de los ataques especulativos.

Los lideres insistieron en subra-
yar que, al margen del caso griego,
toda la deuda publica de la zona
euro serd pagada escrupulosamen-
te por los paises y que no habrd nin-
guna otra quita aunque el pais ten-
ga que ser rescatado. Esto supone
un cambio radical de la postura im-
puesta por Alemania hace un ano
que prentendia hacer contribuirala
banca al coste del rescate de los pai-
sesenapurosy queagravoladescon-
fianza hacia la deuda europea.

APORTACIONES AL FMI / En el pacto del
euro no figura ninguna referencia a
la creacién futura de eurobonos por
el veto de Alemania y Holanda, en-
tre otros. Para reforzar la capacidad
de hacer frente a la crisis, los paises
delaeurozonaaportardn a través de
créditos bilaterales 200.000 millo-
nes adicionales al Fondo Monetario
Internacional (FMI) paraque dispon-
ga de mds recursos. =
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Los lideres afirmaron su «deter-
minacién a trabajar en pos de una
politica econémica comuin». Una de
las medidas sera establecer un pro-
cedimiento para garantizar que «to-
das las reformas importantes en po-
litica econémica proyectadas» por
cadaestado «se debatany coordinen
a escala de la zona euro, con vistas a
tomar como referencia las practicas
masidéneas.

El documento final suscrito en la
cumbre es menos detallado que las
propuestas presentadas por el presi-
dentedela UEydelaeurozona, Her-
man Van Rompouy, el presidente
francés, Nicolas Sarkozy, y Merkel.
El pacto fiscal del euro no mencio-
na dreas concretas donde reforzar
la coordinacién de las politicas eco-
némicas nacionales, pero Van Rom-
puy, Merkel y Sarkozy, consideran
que esa coordinacién debe incluir
el mercado laboral, las pensiones,
las seguridad social, la regulacioén fi-
nancieraylaarmonizacién delaba-
se del impuesto sobre sociedades. =
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Un paso
adelante, pero
ala pata coja

la espera de conocer

la letra pequena, la de-

claracién anunciando

la firma de un acuerdo
internacional para establecer un
nuevo pacto fiscal mads estricto
entrelos paises del euro, es un pa-
so adelante. Pero, aunque hago
esfuerzos por ser optimista, pien-
so que es un paso a la pata coja.
Por tanto, inestable y que no sig-
nificalasalidadela crisis. Por dos
razones.

La primera, porque la volun-
tad inicial dela cancillera Angela
Merkel y del presidente francés,
Nicolas Sarkozy, de lograr «<mds
Europa» mediante una reforma
de los tratados —una «refunda-
cién de Europa»— ha fracasado.
El rechazo del primer ministro
britdnico, David Cameron, a fir-
mar no es algo irrelevante. Abre
una brecha de inestabilidad que
puedeacabarsignificandola rup-
tura de la UE tal como la conoce-
mos.

La segunda, porque una vez
mads, y van cuatro, los lideres po-
liticos europeos confunden la cu-
ra de la enfermedad que sufre el
euro con los primeros auxilios
que necesita para sobrevivir.Y es-
te esun error dramdtico.

Angela Merkel y Nicolas Sar-
kozy se parecen cada vez mds a
unos médicos preocupados por-
que el enfermo no vuelva a re-
caer en la enfermedad que le ha
llevado a la actual postracién:
el sobreendeudamiento. Pero,
a la vez, estdn despreocupados
por prestarle los primeros auxi-
lios necesarios parareanimarloy
mantenerlo con vida.

Falta de crecimiento

El problema fundamental que
tiene Europa ahora mismo es la
falta de crecimiento. Y sin creci-
miento, los paises sobreendeuda-
dos no podran pagar.

Pero Angela Merkel sigue obce-
cadaenlaideade quesololaaus-
teridad en el gasto publico hara
volver la confianza de los merca-
dos en los paises sobreendeuda-
dos. Pero los mercados (ique se-
rdn avaros, pero no son tontos!),
saben que mds austeridad es si-
noénimo de recesiéon, y que la re-
cesion hard mads dificil a esos pai-
ses pagar sus deudas.

Lapruebadelalgodén latendre-
mos la semana préxima, cuando
los mercados vuelvan a abriry den
suopinién sobre el acuerdo. =



