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DIEZ ANOS DEL EURO
La moneda comun fue un éxito que podria verse empadio hoy por las politicas del BCH

Si el tipo de cambio de una moneda (su precioyelano de unidades de otr
por una de aquélla) fuera un indicador de éxit@ueb seria hoy, 10 afios después
su nacimiento, el rey de las finanzas globalesr®eientra en niveles de significati
apreciacion frente a cada una de las monedas iampestdel mundo.

Seria un error, sin embargo, celebrar en los mareemttuales esa fortalez
cuando lo que estd en gran medida traduciendo aspaolitica monetaria en
eurozona mucho menos laxa que la vigente en laipales economias: tipos
interés significativamente mas elevados. Ese earo es también un obstaculo a
exportaciones fuera de la eurozona, que se afdden@mnifiesta depresion de
demanda global. Los tipos de cambio y tipos deéstenas elevados no facilitan
recuperacion del crecimiento econémico, en un antde muy baja inflacion.

Pero mas alla de esas dificultades en el disef@ pl@itica monetaria, propia
de un Banco Central Europeo (BCE) algo lento, laneda Unica constituyd U
verdadero éxito. Fue la primera vez que 11 dedas@nias mas avanzadas del mu
hicieron una cesion de soberania tan significaties. escépticos admiten hoy que
euro ha contribuido a reducir la inestabilidad cemé global y a fortalecer |
integracion de las economias europeas que lo asamyesiguen incorporandose
mismo. Ademas, no ha dejado de aumentar su papawar en el comercio y Ia
finanzas internacionales, asi como su condiciéactigo de reserva, a costa sobre t
del délar de EE UU, pero también de una libra ksteicada dia mas distante ¢
centro de gravedad de las finanzas mundiales.

Hay razones, pues, para estar muy satisfechosrderfgarte de la Unid
Monetaria Europea. Un Gobierno espafiol, el de Gemnz&ormo parte del estrech
circulo en el que se concibio la operacion de naig@gn monetaria; fue el primero
Aznar el que concret6 la entrada. Y fue una awtériendicion: el euro elimind uf
recurrente fuente de riesgo, el de cambio, y enfaatisciplina macroeconémica a
satisfaccion de las condiciones de convergenciaimangue la pertenencia a e
proyecto exigia. Esa pedagogia tuvo su compensamiota mas dilatada fase
crecimiento de la economia espafiola. Esa es ladpacahora concluye. Ojala que
BCE no deteriore mas el expediente de una de kxmapnes financieras mas exito
de la historia.

EDITORIAL, El Pais sabado 03-01-200
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