Leuro en el seu laberint

OBRINT CAMI
CAP A LA MONEDA EUROPEA:
DEL SEGLE XIX A 1979

En qualsevol escrit sobre 'Europa moneta-
ria, i en aquest també, crec que convé deixar
clar de bon comengament que I'encunyacié
i emissié de moneda és una empresa eco-
nomica amb una carrega d’elevat contingut
politic. Qualsevol moneda constitueix en
si mateixa el simbol inequivoc del dret ex-
clusiu i absolut del sobira que 'emet, siga
aquest una persona, una assemblea, o una
institucié com el Banc Central Europeu
(BCE). Com va advertir Jean Bodin, és el
sobira qui estableix la llei que, valga la re-
dundancia, déna curs legal als diners: «El
primer atribut del princep sobira és el poder
de donar lleis a tots en general i a cadasci en
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particular [...] Quantal dret d’'amonedar, és
de la mateixa naturalesa que la llei i només
qui té el poder de fer la llei, pot donar-la-
hi a les monedes» (Bodin, 1576 [2010]:
74 182). Aixi doncs, ha de quedar clar des
del principi que estem parlant, primer i
sobretot, de sobirania nacional i realitats
politiques, i només subsidiariament d’as-
sumptes economics.

Durant la segona meitat del segle XIX,
van ser diversos els projectes d’unificacié
monetaria entre estats nacié europeus, en-
cara que sense 'aspiracié de configurar una
uni politica. Entre ells, cal destacar la Unié
Monetaria Austro-Alemanya (1857-1867),
la Unié Monetaria Llatina (1865-1926) ila
Unié Monetaria Escandinava (1873-1931).
En aquestes unions els estats retenien la
sobirania nacional i renunciaven a qualsevol
tipus d’unitat politica. De fet, els projectes
europeus de cooperacié i d’integracié mo-
netaria sempre van reflectir la tensié entre
dos pols diferents. D’una banda, la preo-
cupacié de caricter tecnicoecondmic, es-
pecialment sentida pels banquers centrals,
quant a l'estabilitat monetaria i la conve-
niencia d’establir sistemes de pagament
eficients per facilitar el comerg entre paisos.
I, d’una altra, 'ambicié, aquesta vegada de
naturalesa més aviat politica, per construir
un projecte comd de valors politics com-
partits a través de les qiiestions canviaries



i monetaries. De manera que aquestes
unions monetaries entre estats nacio es van
limitar a establir acords d’estandarditzacié
econdomica descentralitzada 1 d’estabilitza-
ci6 canviaria. A més, en estar regides de facto
per les regles del patré or i mantenir tipus
de canvi fixos entre les seues monedes, a tra-
vés del seu vincle amb l'or, aquestes unions
van funcionar amb una certa rigidesa.

Després de les dificultats i el posterior
abandonament del patré or, aquestes unions
fracassaren entre finals dels anys vint i co-
mengament dels anys trenta. Per contra,
els acords d’estandarditzacié i les unions
monetaries intranacionals, com fou el cas
de Suissa (1848), Italia (1861) o Alemanya
(1871-1873) van reeixir tot i que, dins de
cadascuna d’aquestes nacions, les regions
divergien en nivells de renda, desenvolu-
pament industrial, educacié i formacié de
la ma d’obra, capacitat logistica, infraestruc-
tures, etc. En el cas d’Alemanya, la unifi-
cacié fou molt impopular en diferents
llocs del futur Reich, perd la reconstruccié
nacionalista posterior ha projectat una visié
triomfal del procés unificador. Tanmateix,
no hi ha dubte que, vist amb perspectiva
historica, la unificacié monetaria d’Alema-
nya fou un éxit rere del qual hi havia, aqui
sf, un projecte politic d’unitat nacional
que li donava suport. En aquestes nacions,
la unificacié monetaria constituf I'dltim
pas dels processos d’unificacié politica, i
la moneda comuna un simbol d’identitat
nacional i cohesié territorial.

Lesclat de la Segona Guerra Mundial
dona pas a una serie d’acords bilaterals de
pagaments entre paisos europeus. Fou el
que Robert Triffin anomena «el bilateralis-
me triomfant» (1943-1947), que s'acaba el
1950 amb la signatura dels acords sobre la
Unié Europea de Pagaments (UEP, 1950-

1958). A través de la UEP es va establir un
sistema multilateral intraecuropeu que va
permetre donar els primers passos cap a
la convertibilitat monetaria a Europa. El
més important, tanmateix, fou que la UEP
va proposar solucions monetaries compar-
tides entre les nacions europees. Després
vindrien els plans dels anys 1970, sobretot
I'Informe Werner, que en I'ambit institucio-
nal es va concretar en els acords canviaris de
'anomenada serp europea i del mecanisme
de canvis del sistema monetari europeu
(SME). En tots dos casos, emperd, 'interes
en lestabilitat canviaria prevalgué sobre
'ambicié politica de construir Europa.

EL DECENNI DAURAT
DE LES REALITZACIONS
INSTITUCIONALS (1989-1998)

Lexpansi6 econdomica de que gaudi Euro-
pa en la segona meitat dels anys vuitanta
va permetre d’accelerar la finalitzacié del
mercat unic, incloent-hi alld relatiu als
serveis financers. A més, shi van suprimir
els controls de capital, la qual cosa va crear
problemes al funcionament normal de
I'SME i va posar en qiiesti6 la seua viabilitat.
Tant el canceller Kohl com Genscher, el
seu ministre d’Exteriors, van veure en les
disfuncionalitats de la unié monetaria una
oportunitat per avancar en la construc-
cié politica d’Europa. A I'inici del 1988,
Genscher va fer circular un escrit en favor
de la unié monetaria, i en el Consell Eu-
ropeu de Hannover de juny va proposar la
creacié d’'un comité de savis amb ’encarrec
de redactar els estatuts d’un BCE, que havien
de ser sotmesos als governs dels estats mem-
bres, a la qual cosa soposa el Bundesbank.
Tot i aixd, i per a gran disgust de Nigel



Lawson, ministre d’'Hisenda britanic, Kohl
va insistir personalment que aquest comite
fos presidit per Delors. La participacié
de Karl Otto Pohl, llavors president del
Bundesbank, va tranquil-litzar Margaret
Thatcher, que estava convenguda que «la
poderosa preséncia de Pohl impediria al
comite arribar a cap conclusié perillosa so-
bre integracié monetaria europea» (James,
2012: 234).

Les vuit reunions del Comité Delors,
van quedar reflectides en un informe sobre
la unié econdmica i monetaria (Informe
Delors, 1989). La caiguda del mur de Ber-
lin propicia les circumstancies que aplana-
ren el cami per a la unificaci6 alemanya el 3
d’octubre de 1990, aixi com I'inici a Roma
de les conferéncies intergovernamentals
sobre la Unié Econdmica i Monetaria, i
sobre la Unié Politica al desembre de 1990.
Entre els funcionaris de la Comissié que ens
ocupavem dels assumptes monetaris i entre
alguns dels funcionaris dels bancs centrals
europeus amb els quals coincidiem en les
reunions de Brussel-les i Basilea, la impres-
si6 general que tenfem era que el president
Delors havia seduit els banquers centrals
amb la promesa que, a canvi d’aprovar la
seua iniciativa i tot el procés institucional
que desencadenaria, disposarien d’un banc
central de major qualitat institucional, és
a dir, més poderés i amb més indepen-
dencia que els que llavors gestionaven ells
mateixos.

Tota aquesta activitat deliberativa es va
plasmar en termes juridicoinstitucionals
en el Tractat de Maastricht (1992), en el
qual es van establir els famosos criteris de
convergencia, el compliment dels quals
acreditava com a candidat qualsevol Estat
membre que volgués formar part de lazona
euro. El desembre de 2014, en una inter-

venci6 publica a la Universitat de Valéncia,
Jiirgen Kroger, antic company de la unitat
d’afers monetaris de la Comissié Europea,
va subratllar que «en el moment en que es
discutien els criteris de Maastricht, a mitjan
1990, es pensava que la unié monetaria
comportaria la unié politica. Una unié
politica que incloia la unié fiscal. Delors,
Kohl, Tietmayer, tots ho veien, almenys
aquesta és la meua opinié personal, com
el cor d’una unié politica» (Kroger, 2014).

Encara que les realitzacions monetaries
anteriors, com la serp i 'SME, s’havien ins-
titucionalitzat en un esperit cooperatiu,
el ben cert és que els plantejaments del
Comite Delors i del Tractat de Maastricht
foren encara més ambiciosos perque, a
diferencia de 'Informe Werner, «'Informe
Delors remarcava la importancia d’emetre
la nova moneda rapidament. Era explicit
sobre la necessitat de crear un BCE i de
posar en comd les reserves dels paisos parti-
cipants. Perd no va preveure la creacié d’'un
pressupost comunitari més voluminds, un
sistema de federalisme fiscal per a la unié,
o qualsevol altra transferencia significativa
de prerrogatives fiscals des dels governs
nacionals, unes propostes que havien con-
tribuit a queé es descartés I'Informe Werner»
(Eichengreen, 2007: 352).

Aixi doncs, per evitar que el projecte
anés de mal borras, es va configurar una
unié monetaria regida per regles fiscals
per a tots els seus participants amb sostres
de deficit (3%) i de deute public (60%), i
sistemes de vigilancia pressupostaria mul-
tilateral, amb l'objectiu primer d’estabi-
litzar el deute public, per a després passar
a reduir-lo. Per la seua elevada quantia, el
principal problema era el deute italia, que
suposava entorn de la meitat del total de
la futura eurozona; no tant el deute belga



que, encara que era elevat en percentatge
del PIB, representava poc en el total del
grup euro. Perque l'estoc de deute public
es reduis fins a convergir al 30% del PIB
europeu, es va prendre com a base per als
calculs un creixement real del 3% i un aug-
ment de preus entorn del 2%. Perd aquests
calculs no es van acomplir, en particular el
relatiu al creixement econdmic, de manera
que l'estoc de deute public va seguir el seu
cami ascendent. A aix0 cal afegir, a partir de
2008, I'impacte de la crisi global sobre I'eu-
rozona i la transformacid de la crisi bancaria
europea en una crisi de deute. Tots aquests
fets van desbaratar les bases dels calculs ini-
cials i van col-locar 'evolucié del deute pu-
blic dels paisos europeus en una situacié
molt compromesa, sobretot en la periferia,
que en va reclamar una reestructuracié en
profunditat. Tot i que I'experiencia recent
ens ha ensenyat que no és eficag el funcio-
nament d’una unié monetaria mitjangant
regles, cal valorar positivament que aques-
tes mesures es prenguessen amb una clara
intencionalitat politica, perqué perseguien
la creacié d’'una moneda tinica que reflectis
una realitat supranacional de valors i signifi-
cats compartits entre estats nacié europeus.

INTRODUCCIO
DE LEURO I AMPLIACIO
DE LES DIVERGENCIES
ECONOMIQUES (1999-2007)

L’1 de gener de 1999 assenyala la data de
creacié de I'euro. Va venir acompanyada
d’una etapa favorable al creixement i d’una
creacié d’ocupacié important a la UE, perd
sobretot a Espanya, on es va crear un de
cada cinc dels llocs de treball europeus du-
rant 1995-2000. En gran mesura, aquesta

recuperacié econdmica es va deure a les-
tabilitat de preus i al major control sobre
les finances publiques. Perd també va
respondre al canvi que s'estava produint
en les expectatives dels agents econdomics,
que ja comengaven a anticipar I'entradaala
zona euro de paisos com Italia o Espanya. A
I'inici de 1996, tots dos paisos exhibien un
diferencial de tipus d’interés entorn dels sis
punts percentuals respecte del bunt alemany
a deu anys, el bo de referéncia. A partir de
marg de 1996, pero, els diferencials es van
anar estrenyent gradualment a mesura que
els paisos milloraven les seues xifres macro-
econdmiques, i sanava fent previsible que
acomplirien els criteris de convergencia ma-
croeconomica establerts en el Tractat de
Maastricht (1992).

S’esperava que la introduccié de I'euro
enfortiria 'economia europea i el mercat
tnic, que tindria com a efecte una conver-
gencia més gran entre les economies, i que
estimularia la inversié i la competitivitat
de I'eurozona. Tanmateix, des de bon co-
meng¢ament |'evolucié de les economies
va ser divergent i els desequilibris macro-
economics es van fer més profunds. La
pertinenca a una area monetaria amb una
moneda tinica implicava renunciar al tipus
de canvi com a instrument d’ajust dels
desequilibris, i obligava que les altres poli-
tiques se subordinassen a aquesta restriccid.
Malauradament, els paisos de la periferia
no van complir amb aquesta obligacid,
van violar les regles de la bona gestié ma-
croecondmica que imposava I'eurozona, i
van fixar increments salarials incompatibles
amb evolucions pobres o negatives de la
productivitat. Tot aixd es va reflectir en
una ampliacié del diferencial de costos
laborals unitaris i de preus en relacié amb
els paisos centrals de I'eurozona, amb les



corresponents perdues de competitivitat-
cost i de competitivitat-preu. Durant el
periode 1999-2007, tant els preus relatius
—mesurats pel deflactor del PIB—, com els
costos laborals unitaris, en tota '’economia,
en relacié amb el grup de paisos EUR-13
van créixer, respectivament, de la segiient
manera: Espanya (16,7%, 10%); Irlanda
(16,2%, 16,5%); Grecia (9,3%, 7,2%);
Portugal (7,8%, 9,5%); i ltalia (5,7%,
11,4%) (European Commission, 2007).

D’altra banda, poc temps després de
la introduccié de l'euro, tant 'economia
francesa com sobretot I'alemanya, a causa
de I'esfor¢ econdmic que va realitzar després
de la reunificacié, van experimentar el que
sanomena una pausa en el creixement. Da-
vant 'estancament de les seues economies,
Alemanya i Franga pressionaren el BCE
perqué apliqués una politica relativament
laxa de tipus d’interes. Aixo va permetre al
segon govern del canceller Schréder gesti-
onar sense ofecs financers les reformes del
mercat de treball i de les pensions previstes
en I'anomenada Agenda 2000. Aquella
paralisi econdmica va provocar, igual que
ocorre avui a Grecia, que tant Alemanya
com Franca augmentassen les seues xifres
de deficit i violassen els compromisos fiscals
que havien signat en el Tractat de Maas-
tricht. Un mal precedent que va conduir
després a la revisi6 del Pacte d’Estabilitat i
Creixement (PEC), al maig de 2005, perd
que fou vist amb benevoléncia pels altres
paisos que, complaents, esperaven ser trac-
tats d’igual manera en el futur.

El que per a Alemanya era una politica
apropiada per superar 'aturada economica
fou un regal enverinat per als periferics, que
tingueren tal excés de liquiditat que, en
comptes de mitigar les divergencies econod-
miques entre paisos de 'eurozona, I'euro les

exacerba. Els tipus d’interes reals van fun-
cionar de forma prociclica i van estimular
la demanda interna, que ja estava en plena
expansid en ser esperonada pel canvi d’ex-
pectatives dels agents econdmics pel que
fa al flux futur de beneficis que esperaven
obtenir als paisos de la periferia. Tot aixd
vaimpregnar d’una generosa magnanimitat
els bancs dels paisos del centre a 'hora de
concedir, de manera irresponsable, credits
als sectors privats i puablics dels paisos
periferics. D’altra banda, ates que el creixe-
ment de la demanda doméstica era superior
al de la produccié nacional, el desequilibri
de balanga per compte corrent es va am-
pliar, i aquesta manca d’estalvi nacional en
relacié amb la inversié nacional va haver
de ser completada amb el finangament
addicional que va proporcionar lestalvi
estranger, canalitzat a través dels bancs
nacionals respectius i dels bancs dels paisos
centrals de I'eurozona.

Durant 'estiu de 2007, la solidesa de les
posicions financeres de les empreses i les fa-
milies de 'eurozona les mantingué al marge
de les turbulencies dels mercats financers.
Un any després, pero, la fallida de Lehman
Brothers dona curs a la possibilitat d’una
crisi sistemica. El panic va irrompre en les
borses, els bancs van restringir el credit, les
expectatives de les empreses i els consumi-
dors es van esfondrar, i amb elles, I'activitat
econdomica. Des de finals de 2008 el BCE
comenga a refinangar més i més els bancs
amb credits, la qual cosa permeté a I'eu-
rosistema generar transferéncies reals de
recursos, sota la forma de credits subsidiats,
des dels paisos creditors als paisos deutors.
Davant 'augment de Iaversi6 al risc i del
risc de col-lapse dels fluxos de capitals, els
principals bancs centrals mundials van
adoptar mesures no convencionals a gran



escala, que fossen efectives i ajudassen a
prevenir una recessi¢ duradora. Pel maig de
2009, el BCE també va anunciar 'adopcié
de mesures no convencionals, i els governs de
la Unié Europea van prendre mesures de re-
capitalitzacié del sector bancari i d’estimul
a I'economia, mitjangant mesures fiscals i
ajudes a empreses i families, i crearen noves
institucions amb la finalitat de millorar el
marc regulador i de supervisié financera.

FALLES ESTRUCTURALS
EN DARQUITECTURA
MONETARIA (2007-2015)

Com sol ser habitual, la crisi bancaria i fi-
nancera es va transformar en una crisi de
deute sobira. Va sorgir primer a Greéciaala fi
de 2009, i es va estendre després per Irlanda,
Portugal, Espanya, Italia i Xipre. Fins llavors,
els principals bancs de I'eurozona, sobretot
alemanys i francesos, havien estat finangant
'economia grega de manera irresponsable.
A Tabril de 2010, Grecia tingué serioses
dificultats d’accés als mercats financers i va
sol-licitar I'activacié del mecanisme d’ajuda
que s’havia previst a la Declaracié de caps
d’estat i de govern del 25 de marg. El 3 de
maig de 2010 la UE va concedir a Grecia un
credit per valor de 30.000 milions d’euros
a un interes punitiu del 5%, la qual cosa
va obligar als pocs dies el Consell ECOFIN
extraordinari del 9-10 de maig de 2010 a
adoptar un paquet de rescat i a crear dos
mecanismes temporals de finangament: el
Fons Europeu d’Estabilitat Financera (FEEF)
i el Mecanisme Europeu d’Estabilitzacié
Financera (MEEF) (Sanchis, 2013: 85).

A aquests problemes s’hi va afegir I'es-
cassa fiabilitat de les xifres de deficit i deute
que I'Estat grec va notificar a la Comissié

Europea, i que fins al 2009 van ser falsifi-
cades i utilitzades en els calculs macroeco-
nomics del PEC. Lassumpte no era nou, ja
era sabut que Grecia havia entrat en I'eu-
rozona el 2001 quan les raons politiques es
van imposar tant als arguments de la bona
economia com als dubtes raonables sobre
la qualitat dels seus comptes publics, que
«estaven molt estesos entre els funcionaris
europeus i internacionals». LFMI manifesta
obertament els seus dubtes en un dels seus
informes. Tanmateix, 'abast del desastre era
desconegut i pocs ministres o funcionaris
europeus van ser prou valents per airejar
el seu neguit amb insistencia i contrariar els
seus col-legues grecs per potser unes po-
ques decimes de punt percentual. El fracas
dramatic de la supervisié per part de les
autoritats europees només fou reconegut
després del fet, perod el cost del fracas va ser
enorme (Pisani-Ferri, 2014: 55). Per aix0,
és un sarcasme que el silenci negligent de les
elits que llavors van propiciar aquest fracas
shaja convertit ara en un lament hipocrita
que prepara subrepticiament I'expulsié de
Grecia de 'eurozona. Sobretot perque,
quan la situacié es va fer insostenible, van
ser precisament els bancs alemanys els qui
«van trencar el compromis, contret el 9
de maig de 2010, de mantenir en la seua
cartera els bons dels paisos de la periferia»
(Bastasin, 2012: 245).

Durant 2010-2012, el Consell Euro-
peu va entendre com una oportunitat per
endurir les regles fiscals del PEC el mandat
del Tractat de la UE que I'obligava a donar
«a la Unié els impulsos necessaris per al
seu desenvolupament i [definir] les seues
orientacions i prioritats politiques generals»
(Tractat de la UE, art. 15). En comptes
d’impulsar una unié fiscal i politica més
gran, les elits europees van persistir en



lerror de construir la unié econdmica
a forca de regles fiscals cada vegada més
constrenyedores. De manera que al llarg del
2010, i sota 'impuls de Merkel i Sarkozy,
es llangaren noves iniciatives institucionals
per reforgar el bon govern de I'eurozona
(Paquet de Bon Govern, Semestre Europeu,
Mecanisme Europeu d’Estabilitat [MEDE],
Pacte de 'Euro Plus i Sistema Reforcat de
Supervisors Financers). Amb totes aquestes
mesures s instaurava un nou marc de super-
visié economica i fiscal reforgada que, al
setembre de 2010, va quedar recollit en sis
propostes legislatives que van ser adoptades
per la Comissié Europea, amb les quals es
va introduir major rigidesa i automatisme
en el PEC, que ja s havia reformat al maig de
2005. Lestudi del BCE Reinforcing the Eco-
nomic Governance in the Euro Area (2010)
apuntava en la mateixa direccid, perd dei-
xava entreveure una profunda desconfianca
sobre la voluntat de disciplina dels governs.
A tot aquest embull de regles fiscals es va
afegir, al mar¢ de 2012, el «compacte fiscal».
Formalment denominat Tractat d’Esta-
bilitat, Coordinacié i Governanga en la
Unib Econdomica i Monetaria, establia una
norma d’equilibri o superavit pressupostari,
d’obligada introduccié en les constitucions
nacionals, que consistia en un limit inferior
al 0,5% del PIB de deficit ajustat al cicle, i
en l'obligacié per als paisos amb un nivell
elevat de deute public, de reduir cada any
en 1/20 el volum del seu deute que excedis
el sostre del 60% del PIB establert a Maas-
tricht. A la vista dels pobres resultats en
termes de creixement del PIB que cal esperar
en els propers anys, aquesta reduccié de
deute exigira complir uns objectius fiscals
molt ambiciosos que, en alguns casos, hau-
ran de ser inferiors al 3%, i en uns altres,
aconseguir fins i tot els superavit fiscals.

Les divergencies en I'eurozona seguiran
augmentant i 'ajust necessari sera cada ve-
gada més gran. A Espanya, els desequilibris
s'estan corregint perd molt lentament, i en
paisos com Grecia i Alemanya s’agreugen.
En aquesta dltima, s'espera que el superavit
per compte corrent continui ampliant-se
fins a assolir el 8,3% el 2015, un nivell
molt superior al sostre del 6% permes en
I'anomenat Procediment de Desequilibris
Macroecondmics de la UE.

Aix{ doncs, els successius consells euro-
peus de 2010-2012 van reforgar les regles
fiscals del PEC, anteriorment violades per
Franga i Alemanya. D’aquesta manera, el
procés institucional de presa de decisions
va adquirir una complexitat encara major
en quedar plasmat en un ambit transna-
cional amb diversos centres institucio-
nals de decisié (Comissié Europea, BCE,
Consell Europeu i Parlament Europeu).
Aixo va donar lloc a 'anomenat govern
multinivell, de manera que el llangament
de I'euro havia agreujat els problemes ins-
titucionals en 'eurozona. Encara que en
aquests consells europeus es van accelerar
la constitucié de fons i els mecanismes de
rescat per finangar els paisos en dificultats,
evitant aix{ I'efecte contagi, la pressié po-
litica es va focalitzar en aquests fons i va
desviar l'atencié de la naturalesa politica
de l'eurocrisi que subjau a les divergencies
en productivitat i competitivitat, i als de-
sequilibris de balanga de pagaments. Les
elits europees es van veure forcades a actuar
amb rapidesa per evitar el desastre, perd les
mesures juridiques que van adoptar no
van estar exemptes de carrega politica, siné
referides a unes normes fiscals que es van
aplicar als paisos de I'eurozona menyste-
nint les regles de la democracia. La clara
consciencia del risc cert d’enfonsament del



sistema va prevaler sobre els imperatius de
la democracia i la politica, i va permetre
que les elits trencassen el prim fil que unia
la politica amb el dret, deslegitima 'ordre
moral i impedi que fos més just (Sanchis,
2014: 217). En altres paraules, «les reacci-
ons tecnocratiques a la crisi preparen la fi
de la democracia, car les mesures presump-
tament necessaries es legitimen apel-lant a
la imminent catastrofe, declaren il-l{cita
qualsevol oposicié i, en aquest sentit, es
governa d’una manera absolutista» (Beck,
2012: 44). Aquest nou despotisme il-lustrat
ha fet possible que el joc de suma positiva
de la construccié europea que havia funci-
onat fins a les darreries del segle XX, s’haja
transformat en un altre de suma zero que
«ha encoratjat I'euro-escepticisme en tota
la Unié [i] ha suscitat igualment un nou
tipus d’agressivitat mitua entre les nacions
europees» (Zarka, 2012: 18).

PAISATGE DESPRES
DE LA BATALLA

Un dels proposits cabdals d’aquest article és
d’analitzar els projectes d’unificacié mone-
taria que, en diversos contextos econdmics
i politics, han tingut lloc al llarg de la his-
toria monetaria d’Europa. També voliem
desvelar les disfuncionalitats produides
per les contradiccions entre racionalitat
econdmica i racionalitat politica inherents
a 'eurozona. Leuro va naixer segons un
disseny institucional defectuds del qual ha
derivat un empobriment sever dels euro-
peus, una forta degradacié de la qualitat
democratica de les nostres institucions i
una violacié dels estandards minims de
decencia econdmica que shaurien de donar
per descomptats en les nostres societats.

Tanmateix, alguns economistes entenen
la racionalitat econdmica exclusivament
en termes de consisténcia interna d’un
sistema en el qual el comportament dels
agents econdmics esta exclusivament guiat
per I'assoliment de I'interes propi. Els qui
pensen aix{, afirmen amb desimboltura
que les seues analisis i decisions s'ajusten
a la racionalitat econdmica, com si només
r’hi hagués una. Des de la seua perspectiva,
el pensament econodmic s’ha convertit en
una mera prolongacié de la logica formal.
Al meu entendre, es tracta més aviat d’una
logica terbola que duta fins a les darreres
conseqiiencies els impedeix reconeixer que
la crisi de l'eurozona és politica i no econo-
mica, i que han estat les reserves i els tabus
politics nacionals els que han promogut un
disseny institucional de 'eurozona basat en
regles fiscals que no funciona ni funcionara.

Des del comengament, euro va ser
concebut amb una intencionalitat estric-
tament politica, a pesar que els seus pares
eren conscients que contenia un disseny
econdmic deforme. Les resistencies van ser
ferotges, incloses les del president del Bun-
desbank Karl Otto Péhl a la fi dels anys
vuitanta i principi dels noranta. Pero les
elits europees es van veure forcades a triar
entre el projecte que s€’ls presentava en
aquell moment, amb tots els seus defectes, o
'abandonament definitiu de la construccié
monetaria europea, i per tant, el final del
projecte europeu. Es van decantar per la
primera opcié amb la vana esperanca de
deixar per a més endavant la possibilitat
de completar el disseny econdmic maldes-
tre i atropellat de I'euro mitjangant unes
reformes institucionals imprescindibles que
portarien els paisos de 'eurozona a una més
gran unitat politica, bancaria i fiscal. Lultim
episodi fracassat de 'enfocament economi-



cista de 'eurozona ’hem viscut amb la crisi
grega, durant la qual hem pogut comprovar
fins a quin punt es tracta d’un afer politic
en el qual, sota 'aparenca de defensar I'efi-
ciencia econdmica, els drets que la justicia
assegura a Europa van ser sotmesos al dikzat
de Merkel i als desafiaments entre Schiuble
1 Varoufakis (Sanchis, 20154).

L'Europa comunitaria va morir la llarga
nitdel 12 de juliol de 2015. Després de dis-
set hores de negociacid, el Consell Europeu
va decretar la defuncié de 'euro tal com
'haviem conegut fins llavors tot palesant
la nul-la ambicié de les elits per construir
una eurozona politica preludi d’una Europa
unida. En aquella reunid els estats van pas-
sar a relacionar-se com a creditors i deutors,
en comptes de tractar-se com a socis d’una
comunitat politica singular que anomenem
Europa, en el si de la qual els europeus ens
tractem com a compatriotes i volem fer-
nos carrec els uns dels altres. En realitat,
no ens trobem només davant un assumpte
de balangos comptables, d’actius i passius,
sind enfront de responsabilitats comunes i
uniformement repartides per la manera en
que es van generar aquests saldos deutors i
creditors. El més greu error en la crisi grega
fou que el Consell Europeu es negués, al
maig de 2010, a alleujar el deute, sim-
plement perqué I'euroescéptica cancellera
Merkel s’estimava més protegir els interes-
sos dels inversors alemanys que no aplicar
una quitanga sobre el deute per donar
oxigen a I'economia grega. I aixi, gairebé
sense adonar-nos-en, ha anat prenent cos la
vella profecia de Rueff: «Europa es fara per
la moneda o no es fard», i ara podem dir,
parafrasejant Palmerston, que Europa ja no
té socis politics permanents sind interessos
econdmics nacionals permanents.

Més que noves regles fiscals i de prés-
tec cada vegada més dures, el bon govern
de Peuro necessita 'impuls decidit dels
estats fundadors de la UE per aconseguir
la integracié politica, bancaria i fiscal de
I'eurozona. D’una banda, el refus de Grécia
a la troica aconsegui soscavar la legitimitat
de les negociacions suposadament tecni-
ques de I'Eurogrup. I, d’altra banda, el
Consell Europeu de '11-12 de juliol torna
a fer evident la necessitat d’acabar amb el
funcionament intergovernamental que I'in-
habilita per a prendre decisions que defen-
sen 'interes general d’Europa, i que a més
siguen justes. No s6n plenament europees,
en primer terme, perqué Europa solament
funciona quan les decisions sén fruit del
compromis entre pars, que encara que
no exigeixen la unanimitat requereixen el
consens; i, en segon terme, perque no im-
pulsen «una unié cada vegada més estreta
entre els pobles d’Europa, en la qual les
decisions [siguen] preses de la forma més
oberta i propera als ciutadans que siga
possible» (Tractat de la UE, art. 1). Tampoc
s6n plenament justes perque l'exercici de
la politica per part del Consell Europeu
no ens assegura que estiga per damunt de
les elits financeres, ni protegesca certs drets
minims als ciutadans europeus, i fa bona la
frase segons la qual «la politica es ridiculitza
a si mateixa quan es posa a moralitzar en
comptes de recolzar-se en el dret coercitiu
del legislador democratic. La politica, i
no el capitalisme, és responsable que les
coses sorienten cap al bé comi» (Haber-
mas, 2012: 95). Les elits europees es van
obstinar a continuar amb la dinamica de
Iantiga troica i, des del primer moment,
van evitar de totes passades involucrar el
Parlament Europeu. Igual que en 2010,



també ara s'afebli la Comissié Europea i es
bandeja el Parlament Europeu per tal que
els estats membres poguessen anteposar els
seus interessos nacionals als d’Europa.

EL TERCER RESCAT GREC

En els dos rescats anteriors, Grecia va rebre
240.000 milions d’euros, als quals ara caldra
afegir entre 82.000 i 86.000 milions previs-
tos en el possible tercer programa de finan-
cament per tres anys. A més, d’acord amb
la declaracié del Consell Europeu del 12 de
juliol de 2015, esta previst «desenvolupar
un programa significativament ampliat de
privatitzacions [i] es transferiran actius grecs
valuosos a un fons independent que els mo-
netitzara mitjangant la privatitzacié i per al-
tres mitjans. La monetitzacid dels actius sera
una de les fonts per retornar el nou préstec
del MEDE i generar al llarg de la vida del nou
préstec del MEDE un total de 50.000 milions
d’euros, dels quals 25.000 milions seran
utilitzats per retornar la recapitalitzacié dels
bancs i d’altres actius, 1 el 50% dels euros
restants (és a dir, el 50% de 25.000 milions
d’euros) s'utilitzaran per disminuir la ratio
deute/PIB, i el 50% restant s’utilitzara per a
inversions» (European Council, 2015: 4).
La declaracié del Consell Europeu estableix
que aquest fons estara situat a Grecia i sera
gestionat per les autoritats gregues; pero,
també, que estard sotmes a la supervisié
de les institucions europees corresponents,
i d’acord amb les institucions europees
sestablira un marc legislatiu que assegure
procediments transparents i una politica
de venda d’actius adequada. La dificultat
rau, perd, en el fet que el preu dels actius
susceptibles de privatitzacié sha enfonsat

a causa de la recessid, la qual cosa minvara
considerablement els guanys esperats.
D’altra banda, els creditors que abans
hom anomenava la troica han afegit noves
limitacions a la sobirania grega en imposar
al govern grec I'obligacié de «consultar i
acordar amb les Institucions tota la redaccié
preliminar de legislacié en arees rellevants
amb temps suficient abans de sotmetre-les a
consulta publica o al Parlament» (European
Council, 2015: 5). Imposar la consulta pre-
via permet als creditors estimar I'impacte
pressupostari de cadascuna de les mesures
que voldria prendre el govern grec, perd
esborra qualsevol besllum de sobirania en
'ambit pressupostari. En deixar fins a I'tl-
tima coma del programa d’ajuda sotmesa
al vistiplau dels creditors, assimilen Grecia
a un pais sota tutela estrangera, una mena
de capitulacié que, amb la finalitat de man-
tenir-se en ’euro, ha convertit Grécia en un
protectorat monetari de I'eurozona. En rea-
litat, 'abandonament de la sobirania només
shauria de produir quan es recuperés de
nou, en ser compartida amb els altres socis
d’una Unié Europea constituida d’una
manera molt més federalitzant que 'actual.
Per analogia, és inevitable associar Iac-
tivitat prevista del fons de privatitzacions
i les obligacions de consulta previa a les
institucions europees amb el funcionament
dela Comissi6 de Reparacions del Tractat de
Versalles. Keynes va definir aquest tractat
com una «pau cartaginesa» en quatre oca-
sions al seu llibre Les consegiiéncies economi-
ques de la pau, el millor segons el seu bidgraf
Robert Skidelsky. Es referia a la derrota que
Cartago va sofrir enfront dels romans en la
Tercera Guerra Punica. Keynes va dimitir
dels seus llocs en la Conferencia de Pau
i en el Consell Suprem Econdmic quan



sadona que no podia modificar els termes
en que sestava establint la pau. Per aixd
va voler «demostrar en aquest llibre que la
pau cartaginesa no és practicament justa ni
possible. Tot i que I'escola doctrinal de la
qual prové es preocupa del factor econdomic,
deixa de banda, emperd, les tendencies
econdmiques més profundes que han de
regir en 'avenir (Keynes 1920 [1987]: 29).
En el Tractat de Versalles, la Comissié de
Reparacions tenia «les facultats d’inspeccié
i d’execucié més amplies quant al problema
de les reparacions [i es va constituir] amb
la finalitat de rebre, vendre, conservar i
repartir el pagament de les reparacions
que faga Alemanya conforme als termes
del present Tractat» (Tractat de Versalles,
part VIII, seccié la, annex 11, § XII). En
el Tractat de Versalles, Alemanya accepta
que els seus recursos econdomics quedarien
directament afectats a les reparacions, i que
el valor dels béns que es transferissen i de
la utilitzacié que se’n fes, s'acredités en el
compte d’Alemanya i es deduis de les obli-
gacions alli previstes (Tractat de Versalles,
art. 236). Igualment, el govern alemany
es va comprometre a subministrar a la
Comissi6 «tots els informes que [pogués]
necessitar sobre la situacié i les operacions
financeres, sobre les necessitats i la capacitat
de produccié i sobre els proveiments i la
produccié normal de materies primeres i
d’objectes manufacturats d’Alemanya i dels
seus stibdits» (Tractat de Versalles, art. 240).

CAP A UN FUTUR POLEMIC

No sabem quin serd a termini mitja el
resultat final de la crisi grega, pero el ben
cert és que 'amenaga d’Alemanya d’ex-

pulsar temporalment Grecia de I'euro va
suposar un canvi en el regim politic (2
policy regime change) per ala zona euro, del
qual els mercats financers en van prendre
bona nota. D’altra banda, 'FMI s’ha negat
a finangar Grecia si no reestructura el seu
deute, la qual cosa podria retardar I'ajuda
fins a 2016. Aixd obligara els altres dos
membres de I'antiga troica, el BCE i la
Comissié Europea, a suportar en solitari la
carrega financera del rescat, i fara molt difi-
cil arribar a acords. Aix{ doncs, la cancellera
Merkel faria bé d’escoltar atentament les
opinions de 'FMI, ates que la seua retirada
afegiria pressi6 a les negociacions, encara
que, ben mirat, no hauria de constituir
un obstacle insuperable perque, al cap i a
la fi, Alemanya i Franga estarien finangant
el rescat dels seus propis bancs nacionals.
La situacié segueix sent, doncs, molt
inestable i funciona d’acord amb una logica
terbola que, ara com ara, té com a prioritat
evitar una eixida desordenada de Grécia
pels efectes desestabilitzadors que podria
tenir sobre els paisos prestadors. Franga, per
exemple, hauria perdut molt probablement
la meitat dels seus 42.000 milions d’euros
prestats. Pero, si alguna cosa queda clara
fou que la proposta de Grexir de Wolfgang
Schiuble, ministre alemany d’Economia,
no era una arglcia negociadora. En una
entrevista de mitjan juliol de 2015 a Der
Spiegel, palesava que I'afer estava lluny de
quedar resolt quan va manifestar: «per
damunt de tot, tanmateix, la pregunta és:
quina és la millor solucié a llarg termini
per a Europa?»; i més endavant hi tornava:
«la pregunta rellevant és: com podem tro-
bar una solucié sostenible a llarg termini?
[...] estem veient en aquests moments que
la unié6 monetaria sense unié politica no



pot funcionar sense complicacions. Es per
aixd que hem d’avancar cap al'establiment
d’una unié politica, per exemple, reforcant
la Comissié Europea i el Parlament Euro-
pew» (Spiegel on line International, 2015).

Tot aixd és just el contrari del que Ale-
manya ha estat fent des de 2010, la qual
cosa posa en dubte les declaracions de
Schiuble, que més aviat semblen indicar
un desig de netejar 'eurozona per deixar-la
lliure de complicacions. O dit d’'una altra
manera, evitar avui una eixida desordenada
de Grecia, perd també la d’altres paisos
que en el futur podrien seguir-la, per tal
de bandejar les fortes turbulencies econo-
miques que es produirien durant el periode
de transicié fins a la nova eurozona sense
Grecia. I alhora preparar el terreny i les
institucions per a permetre, a llarg termini,
una ezxida ordenada i sense ensurts de
eurozona de qualsevol pafs que, com ara
Grecia, no complesca o no puga complir
amb les condicions draconianes que se’n
deriven per a romandre en I'euro. No és
I'tinica opinié politica d’alt nivell, també
I'exconseller del BCE, Lorenzo Bini-Smaghi,
opina que la sortida de Grecia de I'euro
enfortiria la moneda tnica a mitja termini.

En un context com l'actual, la pregun-
ta obligada consisteix a saber si a mitja i
llarg termini I'euro arribaria sa i estalvi, és
a dir, en la seua composicié actual de pai-
sos membres, a la futura unié politica que
anuncia Schiuble. A la vista de les seues
declaracions, sembla que la pretensié d’Ale-
manya consisteix a seguir aplicant rigida-
ment les regles fiscals als altres —quan ella les
va violar en el passat, quan es va veure en un
compromis—amb independéncia del sofri-
ment quotidia que provoquen als ciutadans
europeus afectats. I, tot plegat, malgrat que

les politiques d’austeritat s6n receptades per
institucions d’escassa legitimitat politica,
com I'Eurogrup, acaben en grans fracassos
(Grecia) o destrossen I'Estat de benestar
(Espanya, Portugal, Irlanda i Xipre). Si la
cosa és aixi, veurem sortir 'un darrere I'altre
tots els paisos membres de 'eurozona, com
va ocdrrer al segle XIX amb el patré or —i,
més recentment, amb el Sistema Mone-
tari Europeu— fins que va quedar reduit a
Iantiga zona marc en la qual no figurava
Franca. La rad és ben senzilla, tal com hem
vist al principi, i és que qualsevol projecte
d’integracié monetaria a Europa es mou
entre dos pols diferents: el tecnicoecondmic
que busca estabilitat canviaria, i el poli-
ticoeconodmic que persegueix un disseny
institucional adregat a construir 'Europa
politica de valors compartits. Cenfoca-
ment que preval avui és el primer, és a dir,
Iestabilitat canviaria que, gracies a la mo-
neda tnica, impossibilita les devaluacions
competitives per tal que no distorsionen
ni esmicolen el mercat tnic, i no danyen
Alemanya ni d’altres paisos amb superavit
per compte corrent.

El sistema actual no funciona ni fun-
cionara amb regles fiscals i sense I'ambicié
politica de crear Europa. Lanunci d’un dis-
seny institucional que faca possible una ei-
xida ordenada de I'euro preocupa a tots en
la mesura que sembla amagar el desig de no
seguir el cam{ de la unié politica i fiscal, i
d’assenyalar Franca com a tltim destinatari
de futurs plans d’ajust. Potser en part per
aquesta rad, Franca s’ha apressat a eixir del
seu univers sobira i ha llancat propostes
politiques com les segiients: govern econd-
mic i parlament comuns per als paisos de
I'eurozona, fons monetari europeu d’inter-
vencié rapida i de solidaritat, salaris minims



equiparables per evitar el dimping social,
impost de societats per evitar el dimping
fiscal, asseguranca europea complemen-
taria de desocupacié i unié bancaria més
efectiva que 'actual per evitar la fuita de
capitals (una mesura, aquesta darrera, a la
qual tant es va oposar, amb bastant d’exit,
el ministre alemany d’Economia Wolfgang
Schiuble). Tard o d’hora aquestes inicia-
tives desembocaran en un nou Tractat de
la UE o en una revisié dels actuals, amb el
seu corresponent referendum. Serd una
nova oportunitat per a 'extrema dreta i els
euroesceptics que tornara a obrir la Capsa
de Pandora en diversos paisos, perod sobretot
a Franga, Holanda i Finlandia.

Vull acabar amb dues reflexions sobre
Alemanya. La primera és que Alemanya ha
sigut 'estat nacié que més s’ha beneficiat
del funcionament de la moneda tnica.
Aixd no ha impedit que la seua economia
haja mostrat seriosos desequilibris ni que
haja violat sovint les regles fiscals de Ma-
astricht en deute i deéficit, encara que ai-
x0 dltim en menor mesura. Al llarg del se-
gle XX, Alemanya no ha sigut tan sols un
dels estats més endeutats, sind dels que
més sovint han violat els seus compromi-
sos financers, incloses les indemnitzacions
a Grecia derivades de 'ocupacié alemanya
durant les dues guerres mundials. A hores
d’ara també viola el sostre de superavit per
compte corrent permes pel Procediment
de Desequilibris Macroecondmics de
la UE, que és del 6% del P1B. El 2014,
Alemanya va registrar un superavit del
7,6% i podria ascendir fins al 8,3% i
8,2% en 2015 i 2016, respectivament,
tot i les dificultats conjunturals del seu
sector exportador. Perd exhibir un supe-
ravit per compte corrent cronic ni és bo

per a eurozona, ni encara menys per a
Alemanya mateixa.

La segona reflexié és que enfront del
metode intergovernamental tan estimat per
I'euroesceptica cancellera Merkel, els eu-
ropeus necessitem el lideratge d’Alemanya
dins del metode comunitari que privilegia
el compromis i el consens (Sanchis, 20154).
Ens cal una Alemanya europea que no faca
por als socis, aquella per la qual Thomas
Mann esperonava a lluitar els estudiants a
Hamburg el 1953, i que es reflecteix en les
paraules d’un gran politic europeu:

La unitat d’Europa no és una obsessié
d’algunes persones o paisos a costa d’uns
altres [...] No podem oblidar mai que no
hi ha alternativa. Europa és una qiiestié de
guerra i pau [...] La nostra meta ha de ser
un sistema unificat, democratic, proper al
ciutadi i basat en un Govern federal. Una
Europa unida en la qual es retroben els
Estats membres, les regions, i els ciutadans.
Per a aix0 volem lluitar junts. Hi ha molt
en joc. Es tracta del nostre futur, que per a
tots nosaltres es diu Europa. (£/ Pafs, 2014)

Sén paraules del nostre compatriota
europeu alemany Helmut Kohl, un gran
canceller europeista. 0
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