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1. VISION HISTORICA DEL EURO

Antes de entrar a hablar sobre la moneda
unica, el Euro, y sus implicaciones tanto en la
actual crisis econémica y monetaria mundial,
como sus repercusiones en los diferentes paises
del globo, es necesario hacer un recuento

EDUARDO LECHUGA JIMENEZ. Licenciado en Ciencias
Econdmicas de la Universidad Complutense de Madrid/
Espafia, Maestria en Ciencias de la London School of
Economics -Gran Bretafia. Consejero de la Comision
Europea para Colombia y Ecuador, con Sede en Santafé
de Bogota.

E-mail: eduardo.lechuga@col.eudel.com.

(*) Conferencia dictada por el Sefior Eduardo Lechuga
Jiménez. Consejero Econémico de la Delegacion
Europea para Colombia y Ecuador. Universidad
EAFIT, Medellin, mayo 26 de 1999.



El Euro y sus Implicaciones para América Latina y las Empresas Colombianas

histoérico de la creacion del Sistema Monetario
Europeo (SME) vy la Unién Econdémica y Mone-
taria (UEM) como antecedentes fundamentales
a la creacion del Euro, v sus implicaciones tanto
en la actual crisis econémica v monetaria
mundial, como sus repercusiones en los
diferentes paises del globo; es necesario hacer
un recuento histérico sobre la creacion del
Sistema Monetario Europeo (SME) y la Union
Econémica y Monetaria (UEM) como
antecedentes fundamentales a la creacion del

Euro.

La fecha de creacion del Sistema Monetario
Europeo fue el 13 de marzo de 1979, teniendo

efectos retroactivos desde el 1 de enero de 1979.

A la iniciativa de la Comision Europea v tras la
declaracion efectuada por los jefes de Estado o
de Gobierno enla Haya en 1969, surgio6 a finales
de los setenta el PLAN WERNER, que preveia
una estrategia dividida en tres fases a lo largo
de diez anos destinada a lograr la UEM. Su no-
realizacion se debi6 al deterioro de las variable
econdmicas fundamentales tales como: el
hundimiento del sistema de tipos de cambio fijos
en Bretton Woods, la crisis del petrodleo; v la
recesion economica. No obstante, por encima
de todo, se produjo una disparidad conceptual
basica entre los defensores de dos teorias
contrapuestas: segun la primera, habia que
llevar a cabo en primer lugar la convergencia y
ésta culminaria con la moneda tinica; (Alemania
v Holanda); mientras que la segunda teoria
defendia que se debia implantar la moneda
Unica como medio para generar en un futuro la
convergencia, (Francia, Bélgica, y la Comision).
Por otra parte, fracas6 asi mismo, el mecanismo

de la “serpiente monetaria” (o Sistema

Monetario de Cambio) establecida en 1972,
por el cual cada moneda se le permitia fluctuar
dentro de un margen del 1% respecto a la
paridad del ddlar. Sin embargo, los margenes
de fluctuacion de todas la monedas participes
en el Acuerdo Monetario Europea fueron redu-
cidos a 0,75%. Las monedas comunitarias
podrian fluctuar dentro de un “cross rate”
maximo de 2.4% frente a un “cross rate” del
dolar del 3%. Su movimiento es comparable
con el de una serpiente, de donde se deriva su
nombre.

Continuando con enormes esfuerzos, en 1979
se estableci6é el SME, que consistio en el
establecimiento de una zona monetaria estable
en Europa que estuviese a salvo, en gran
medida, de fluctuaciones fuertes en los tipos
de cambio entre las monedas. En un principio,
el SME no encaj6 adecuadamente en el sistema
comunitario, al poseer una mezcla de funda-
mentos juridicos nacionales y comunitarios.
No obstante, se defini6 el papel del European
Currency Unit (ECU) como la esencia del
mecanismo, vy la utilizaciéon del Fondo Europeo
de Cooperacion Monetaria (FECOM) en lo
relativo a las operaciones eventuales dentro del
sistema y el necesario ajuste del mecanismo
para garantizar asistencia financiera a mediano

plazo.
El SME const6 de tres componentes:

1. ECU: (Unidad Monetaria Europea), fue la
esencia del mecanismo y un medio artificial
de pago basado en las monedas Europeas.
Se calcul6 como medida ponderada de todas
las monedas participantes, teniendo en
cuenta el peso de sus economias respectivas.

Desempeno cuatro funciones:
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* De referencia para el mecanismo del tipo
de cambio;

* Constituy6 la base de un indicador de
desviacion,

* Representd una unidad de cuenta para
operaciones en el mecanismo de
intervencion y crédito;

* Fue el instrumento para la compensacion
de saldos entre las autoridades monetarias
de la CE vy en algunos casos de reserva.

2. El mecanismo de tipos de cambio e inter-
vencion, componente esencial del SME, que
funciona mediante una matriz de paridades.
Se fija en Euros un tipo central para cada
moneda del SME vy se establecen las rela-
ciones de las diferentes monedas partici-
pantes entre si, con el objeto de obtener todo
el conjunto de tipos bilaterales de cambio;
estos tipos pueden oscilar dentro de unos
margenes establecidos. En un principio se fijo
+/-2,25%. A principios de 1993 estos
margenes se ampliaron a 15%. En caso de
que algun pais supere los margenes del banco
central, deberd ser intervenido. Existe, por
ello, una gran necesidad de que converjan
las politicas: monetaria, fiscal y econémica.

3. Instrumentos de crédito: se crearon entre
1970 v 1972y se prorrogaron en 1979. Estos
instrumentos ofrecen créditos en diferentes
condiciones vy difieren en sus condiciones en

lo que se refiere a vigencia v tipos.

El SME debe entenderse como un mecanismo
de compromiso voluntario, basado en la
necesidad de dos factores interrelacionados: el
proceso en el contexto del tipo de cambio v el
proceso en lo que se refiere a convergencia

econOmica.

La UEM en visperas de los anos
noventa

En junio de 1988 los jefes de Estado o de
Gobierno de la entonces Comunidad Europea
emprendieron dentro del proceso de realizacion
del mercado interior, un nuevo camino hacia la
UEM. Crearon un comité compuesto por
expertos de alto nivel que, presidido por el
presidente de la Comisién Jaques Delors,
deberian estudiar los medios y las vias a seguir
en la realizacion paulatina de la UEM. En abril
de 1989 concluyeron sus trabajos y presentaron
el llamado “Informe Delors”, donde describian
la creacion de una UEM, vy se preveia su

realizacion en tres fases.

Primera Fase: Se establecio el 1 de julio de 1990
como inicio. Se eliminaron, con pocas
excepciones, todas las limitaciones a la libre
circulacion de dinero y capital entre los Estados
miembros. Se intensificé la coordinacion y
vigilancia comun de la politica econémica y se
reforzo la cooperacion entre los bancos emisores
en el comité de presidentes de los bancos

centrales.

Segunda Fase: Comenzo0 el 1 enero de 1994, v
sentaron al mismo tiempo las bases de la fase
final de la UEM. Se trataba de lograr una
notable convergencia entre las politicas econo-
micas de los Estados miembros. El Consejo
Europeo formulé directrices de la politica
econdmica vy los Estados miembros se
comprometieron a presentar un programa de
convergencia a medio plazo que contuviera
todas las medidas en materia econémica que
garantizaran la participacion limitada de los
paises en la fase final de la UEM.
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Fase Final: Comenzoé el 1 de enero de 1999, en
donde participan en la UEM los once paises que
cumplieron con éxito los cuatro criterios de
convergencia.

Los cuatro criterios de convergencia son:

* Los Estados miembros deben evitar déficits
publicos excesivos, que se definen con
respecto a dos valores de referencia: el 3%
del PIB para el déficit anual v el 60% del PIB
para la deuda publica.

* La inflaciéon no debe superar en mas de 1.5
puntos porcentuales la de los tres Estados
miembros que obtuvieron mejores resultados
en 1996. Estos paises fueron: Francia, Irlanda
y Austria, que determinaron como valor de
referencia el 2.7%.

* La moneda del pais debe haberse mantenido
dentro de los margenes normales de
fluctuacion de tasa de cambio del Sistema
Monetario Europeo (SME) durante al menos
dos anos. El valor de referencia establecido
en 1996 de la banda cambiaria fue de +/-
2.25%.

* Los tipos de interés a largo plazo no deben
superar en mas de 2 puntos porcentuales la
media de los tres Estados miembros que
registraron la tasa de inflacion mas baja de
la Union. Como valor de referencia se
establecio el 7.8%.

Los siguientes once paises: Bélgica, Alemania,
Espafia, Francia, Irlanda, Italia, Luxemburgo,
Holanda, Austria, Portugal y Finlandia
cumplieron los criterios de convergencia
necesarios para adoptar la moneda tunica, el

Euro. La Comision Europea recomendd que
estos paises fueran los fundadores de la moneda
Unica, creando la zona del Euro, con cerca de
300 millones de habitantes, con una
contribucién del 19.4% del PIB mundial y el
18.6% del comercio mundial. Esto, comparado
con una contribucién por parte de EEUU de
19.6% del PIB mundial y 7.7% de Japén v en lo
comercial 16.6% EEUU vy 8.2% de Japon.

Por el momento, Grecia no cumple con las condi-
ciones econdmicas necesarias. Mientras que el
Reino Unido, Suecia y Dinamarca, de acuerdo a
los protocolos anexos al tratado de Maastricht,
que permiten su abstencion de introducir la
moneda tnica el 1 de enero de 1999, ratificaron
su posicion de mantenerse fuera del sistema.

Un elemento fundamental en la UEM fue la
creacion del Banco Central Europeo (BCE), que
es la institucion responsable de definir y
conducir la politica monetaria de la UE. El BCE,
bajo la orientacién de Wim Duisemberg,
asumié el compromiso de velar por la
estabilidad y confianza del Euro y su incursion
en los mercados financieros del mundo. Es una
Institucidon totalmente independiente respecto
a las instituciones politicas y privadas de los
Estados miembros de la UE, con el fin de
garantizar la adopcién de politicas monetarias
que vayan en pro de la estabilidad y confianza
del Euro.

Adicionalmente, el BCE forma parte del Sistema
Europeo de Bancos Centrales (SEBC) al que
pertenecen los bancos emisores de los Estados
miembros. El SEBC habra de fijar v ejecutar la
politica monetaria de la comunidad, también
administrara las reservas oficiales de divisas vy
procurara que los sistemas de pagos funcionen

sin fricciones.
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Marco institucional de la politica de
tipos de cambio

Los tipos de conversion irrevocablemente fijados
por el Consejo entre el Euro y las monedas de
los Estados miembros, que entraron en vigor el
1 de enero de 1999, fueron los siguientes:

1 Euro = 40,3399 francos belgas
= 1,95583 marcos alemanes
= 166,386 pesetas espafiolas
= 6,55957 francos franceses
= 0,787564 libras irlandesas
= 1936,27 liras italianas
= 40,3399 francos Luxemburgueses
= 2,20371 florines neerlandeses
= 13,7603 chelines austriacos
= 200,482 escudos portugueses
= 5,94573 marcos finlandeses

A partir de ese dia historico, el Euro se convirtio
en una moneda de pleno derecho; dejando de
existir la cesta oficial del ECU, entrando en vigor
el Reglamento del Consejo que define el marco
juridico para la introduccién de la moneda
unica. A partir de ese mismo dia, el SEBC definio
y puso en practica la politica monetaria tinica
en Euros, vy dirigi6 en la misma moneda las
operaciones de cambio. Los Estados miembros
pueden, a partir de este momento, emitir nuevos

titulos de deuda publica.

Del 1 de enero de 1999 al 1 de enero del 2002,
el SECB intercambiara divisas, aplicando los
tipos de cambio fijados irrevocablemente,
supervisa el proceso de paso a la moneda tnica
en los sectores bancario y financiero y ayuda a
todos los sectores econémicos a preparar el paso
hacia el Euro.

Un elemento fundamental en la UEM fue la
creacion del Banco Central Europeo (BCE),
gue es la institucién responsable de definir
y conducir la politica monetaria de la UE.
El BCE, bajo la orientacién de Wim
Duisemberg, asumié el compromiso de velar
por la estabilidad y confianza del Euro y su
incursién en los mercados financieros del
mundo.

Luego, a partir del 1 de enero del 2002 empe-
zaran a circular gradualmente billetes v
monedas de denominados en Euros, junto
con los denominados en moneda nacional,
estos ultimos empezaran a ser retirados poco
a poco. El 1 de julio de ese mismo afio, como
plazo maximo, las monedas nacionales de los
participantes habran sido totalmente
sustituidas por el Euro. Los billetes Euro seran
idénticos en todos los paises que introduzcan
la moneda tnica, que en una de las caras
tendrian un pequeno espacio con la identi-
ficacion del pais emisor. Los disefios fueron
elegidos por el Instituto Monetario Europeo
(IME), quien determinoé que se emitiran billetes
de 5, 10, 20, 50, 100, 200 y 500 Euros. Asi
mismo, habra ocho monedas distintas, cuyo

valor nominal ira desde 1 centavo a 2 Euros.

Las Ventajas del Euro son multiples:

1. Al haber una moneda tnica, las personas que
viajen por la UE no tendran que cambiar
dinero, perdiendo o ganando valor en cada

transacciéon, como ocurre en la actualidad.

2. Las comisiones de los bancos por cambio de

divisas desapareceran por completo.
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3. Las empresas se veran particularmente
beneficiadas, ya que los pagos y trans-
ferencias entre Estados miembros acabaran
siendo mas rapidos, flexibles v menos
ONerosos.

4. El precio de los bienes vy los servicios se fijara
en una sola y tnica moneda, en donde el
efecto competitivo del mercado interior se
intensificara, lo cual redundara en beneficio
del conjunto de la Comunidad. Asi mismo,
la moneda tnica contribuird a estimular el

crecimiento vy el empleo.
El Euro frente a otras monedas

Técnicamente, las divisas que no participan en
la UEM desde el principio no tendran tipos de
cambio fijos, ya sea respecto a las monedas
participantes o del Euro. No obstante, pueden
participar en un nuevo mecanismo de tipos de
cambio (MTC2) creado mediante una resolucién
en la reunion del Consejo celebrada en
Amsterdam en junio de 1997. A partir del 1 de
enero del presente afio, este nuevo mecanismo
de tipos de cambio vincul6 las divisas de estos
estados miembros al Euro, con el fin de
prepararlos para su participacion en la zona
Euro, a la vez que contribuye a garantizar una
disciplina de tipos de cambio en toda la Union
Europea.

El MTC2, en el que participar serd voluntario,
derivara del actual MTC. Las monedas de los
participantes pre-insertados contaran con un
tipo central respecto del Euro. Con la aplicacion
de politicas orientadas a la estabilidad, estos
tipos centrales seran objeto de la gestion
econdmica de los Estados miembros no
participantes. En torno a cada uno de los tipos

de centrales, habra bandas de fluctuacién
normalizadas y relativamente amplias de un
15% aproximadamente.

2. EL IMPACTO DEL EURO EN LOS

PAISES TERCEROS

La introduccién del Euro traera
importantes implicaciones no sélo para la
Unioén Europea sino para todos los paises del
mundo, especialmente a sus socios comerciales
y sus areas de influencia. No obstante, el Euro
producird un enorme cambio en el sistema
monetario internacional, que no sera
desestabilizador ni abrupto debido a una base

econdmica y monetaria solida y equilibrada.

La seriedad de las politicas monetarias, la
integracion de los mercados financieros Euro-
peos v la rigurosidad en el cumplimiento de los
criterios de convergencia, garantizan que el Euro
sea una moneda sélida, mundialmente estable,
que genera confianza en los inversionistas y en
las principales bolsas del mundo.

El 1 de enero de 1999 fue un histérico momento
de transicion, donde la posicion dominante del
dolar le abri6é camino a un sistema multipolar.
La integracion del mercado financiero, la
orientacion de politicas hacia la estabilidad y el
tamafo de la UEM, sin lugar a dudas posesio-
naran al Euro como un patrén mundial.

Es necesario hacer una distincion entre aquellos
paises que tienen lazos econdémicos y comer-
ciales estrechos con la UE y aquellos que no los
tienen. En los primeros paises sera donde
inicialmente se sentird un impacto profundo con
la introduccion del Euro, sin embargo, a través
del tiempo, su impacto serd notable en paises
como Japon vy Estados Unidos v América Latina.
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Los paises que pertenecen a la zona de
influencia del Euro, se veran beneficiados
principalmente por dos razones: primero,
porque sus exportaciones e importaciones se
veran favorecidas por la reduccion en los costos
de transaccién y las variaciones en los tipos de
cambio que afectan y distorsionan el comercio;
y segundo, porque tendran como punto de
referencia la estabilidad que constituye el SME.
En general, la fortaleza de Europa como socio
comercial abrird para los exportadores un
Optimo camino y una mejor coyuntura
comercial.

En América Latina v la zona asiatica el Euro
ha de jugar, en principio, un rol menos
importante, en razéon de que son dominadas
por el dolar. Sin embargo, la crisis en Asia, Brasil
y Ecuador, ha hecho entrever su fortaleza y tal
vez, muchos inversionistas asiaticos y
latinoamericanos decidan diversificar sus
portafolios, predominantes en dolares, en favor
del Euro, como activo.

Existen varias razones que nos hacen pensar
que la introducciéon del Euro ayudara a
estabilizar el sistema monetario internacional.
En primer lugar, la volatilidad del Euro se vera
limitada por la profundidad del mercado
financiero Europeo v su capacidad de absorber
rapidamente los cambios. Y en segundo lugar,
la UEM creara un area estable en términos
monetarios, ya que la moneda tinica eliminaria
por completo la fluctuaciéon en los tipos de
cambio de las monedas.

La importancia de la UE en la esfera monetaria
Internacional sera evidente y, al mismo tiempo,
presenta dos consecuencias valiosas que
resaltar: de una parte, la internacionalizacion

de sus politicas econémicas a escala global v,
de otra parte, una mayor autonomia en su zona
Euro, sin que deje de existir una coordinacién
internacional.

La influencia del Euro también se hara sentir
en el mercado de capitales, en donde algunas
inversiones de portafolio realizadas en dolares
estdn empezando a cambiar y son alterna-
tivamente realizadas en Euros. Para los
inversionistas internacionales existird un
panorama mads atractivo al invertir en Euros,
ya que la zona del Euro pretende desarrollar
mercados mas transparentes, mas
profundos v mas liquidos. Asi mismo, el
conjunto de politicas a llevar a cabo en la zona
Euro estara orientado hacia la estabilidad vy la
confianza de los diferentes inversionistas,
factores que en su conjunto produciran una
fuerte demanda hacia los activos denominados

en Euros.

Laintroduccion del Euro traera importantes

implicaciones no sélo para la Union Europea
sino para todos los paises del mundo
especialmente a sus socios comercialesy s
areas de influencia. No obstante, el Euro
producira un enorme cambio en el sistema
monetario internacional, que no sera
desestabilizador ni abrupto debido a una
base econdmica y monetaria soélida Y

equilibrada.

Este cambio de tener inversiones en ddlares a
tener inversiones en monedas Europeas va esta
sucediendo. Desde 1988 hasta 1995, las acciones
en monedas Europeas del total de la inversion
en portafolio privado han aumentado, mientras
que las acciones en dolares se han visto nota-

blemente disminuidas.
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Toda esta presentacion ante colegas latinoame-
ricanos de este largo recorrido Europeo hacia
la coordinacién entre Estados soberanos,
plantea inevitablemente la cuestiéon de la
aplicabilidad del método Europeo a esta region.
Si bien es claro que la experiencia Europea no
es transferible como tal a América Latina,
quedan, sin embargo, lecciones importantes que
sacar de este conjunto de experimentos a fin
de mejorar cualquier otro proceso de integracion
regional. Sin pretender que el camino Europeo
sea el tinico o sea el mejor, se puede sostener
que otras regiones que quieran progresar en su
integracioén podrian sacar provecho de un
conocimiento mas profundo del caso Europeo.
No obstante, es un ejercicio que los responsables
y técnicos latinoamericanos deben hacerse a

cargo.
La Relacion Euro - Dolar

El tipo de cambio Euroddlar empez6 a darse el
1 de enero de 1999, con 1 Euro equivalente a
1.17 dolares.

En sus cuatro meses de vigencia contable el Euro
se ha devaluado 9%, v ello expresa la fortaleza
del ddlar vy la preferencia de los operadores por
utilizar una moneda conocida en un contexto
de crisis financiera mundial. No obstante, el
Euro se recupero6 el 6 de junio de 1999 con
fuerza en los mercados de divisas, hasta
alcanzar un cambio oficial de 1.0799 ddlares v
en algunos momentos lleg6 hasta 1.0820
dolares, desde los minimos historicos a que cayo
el pasado 4 de mayo, cuando cotizabaa 1,0564
dolares.

Para los inversores, fueron las perspectivas de
que la guerra de los Balcanes pueda terminar

pronto mediante un acuerdo politico, la razon
principal de la subida del Euro. Pero también
influy6 la decisiéon del Banco Central Europeo
(BCE) de mantener los tipos de interés en el 2,5%,
al considerar que no existen riesgos infla-
cionistas en la UE, a pesar de que el IPC
armonizado subi6 en el mes de marzo hasta
el 1.1%.

Wim Duisenberg, el presidente del BCE, afirmo6
que la paridad del Euro “ni le preocupaba, ni le
dejaba de preocupar”, desligando asi la
trayectoria de la divisa Europea de la evolucion
de las variables macro-econdmicas vy
centrandola en la actual coyuntura, una
postura que se ha mantenido en los ultimos

meses.

Para el presidente del BCE, los movimientos
monetarios actuales no apuntan hacia riesgos
inflacionistas y la actual situacién econdémica -
poco expansiva- contribuird, probablemente, a
impedir una presion de los precios. El rebrote
de la inflacién de marzo se debe a la subida del
precio del petréleo y a la paridad del Euro, que
encarece las importaciones. La media del IPC
de la zona Euro en los meses anteriores a marzo

no supero el 0,8%.

Respecto a la influencia de la guerra de los
Balcanes sobre las economias Europeas,
Duisenberg afirmo6 que no se ha sentido hasta
ahora, aunque no descartaba que en el futuro
el conflicto obligue a fijar nuevas prioridades
presupuestarias. Tras conocer este punto de
vista, es mas creible la reaccion de los
mercados de divisas ante las perspectivas
de un acuerdo politico que evite esos retoques

presupuestarios.
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Sobre la evolucion de la inflacion hubo pleno
acuerdo, vy para Tietmeyer no existen indicios
de que se esté ante un nuevo ciclo inflacionista.
La evolucion de los precios seguira siendo
inferior al 2%, dentro de la definicion del BCE, v
“los mercados haran bien en evaluar en el futuro
el potencial del Euro de forma mas positiva”.

La decision del banco de reducir los intereses en
0.5% (2.5%) el pasado 8 de abril de 1999, se
apoyo en tres argumentos: monetarios, finan-
cieros v economicos. Segun el presidente del
BCE, el argumento monetario, es que no hay
tensiones en la calidad de dinero en circulacion

y los precios estan bajo control, la razén
financiera que es no hay grandes problemas de
tipo de cambio vy el dodlar se ha fortalecido en
las ultimas semanas por la evolucion de la
situacién internacional. Pero sobre todo, las
causas fueron econdémicas debido a que “las
previsiones de crecimiento han empeorado” en
los paises de la zona Euro. El objetivo es
“contribuir a crear las condiciones econémicas
en las que el considerable potencial de
crecimiento del area Euro pueda ser explotada
y, por su puesto, manteniendo la politica
monetaria orientada a la estabilidad a largo
plazo”.

Perspectivas de la Economia Europea

Pais Crecimiento PIB Paro Inflacion Déficit Deuda

1999 2000 1999 2000 | 1999 2000 | 1999 2000 [ 1999 2000
Alemania 1,7 2,4 9,0 8,7 0,7 1,3 2,2 2,1 61,2 61,2
Austria 2,3 2,7 4,3 4,2 1,1 1,3 20 -1,9 62,7 62,0
Bélgica 1,9 2,5 8,3 7,8 1,0 1,3 -0,9 -0,6 (113,4 109,7
Dinamarca 1,7 2,0 4,6 4,8 2,3 2,2 2,8 2,9 54,7 50,4
Espafa 3,3 3,5 17,3 15,8 1,8 1,9 -1,6 -1,3 64,7 62,4
Finlandia 3,7 3,9 10,1 9,4 1,0 1,1 2,5 2,7 46,2 43,1
Francia 2,3 2,7 11,5 11,0 0,5 1,1 2,4 -20 59,3 59,2
Grecia 34 3,6 9,4 9,2 25 22 -2,1 -1,9 |1054 103,8
Holanda 2,3 2,7 3,6 3,3 1,8 1,8 -1,6 1,3 67,0 654
Irlanda 9,3 8,6 6,0 4,7 22 27 2,5 3,1 42,6 34,5
Italia 1,6 2,3 12,2 11,9 1,8 1,9 -2,3 2,1 [116,0 112,6
Luxemburgo 32 4,1 2,7 2,5 0,7 1,2 1,5 1,4 7,6 81
Portugal 3,2 3,3 4,7 4,6 22 2,1 -2,0 -1,7 55,8 54,2
Reino Unido 1,1 2,3 6,5 6,6 2,0 2,0 -0,1 -0,1 47,7 45,7
Suecia 2,2 27 7,8 7,6 0,7 1,0 0,3 1,8 69,7 65,3
UE 2,1 2,7 7,8 9,2 1,3 1,6 -1,5 -1,3 68,6 67,0
EURO 22 27 10,4 9,9 1,2 1,5 -1,9 -1,7 72,6 71,2

FUENTE : COMISION EUROPEA
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En este orden de ideas, el 31 de marzo de 1999,
la CE rebajo tres décimas la prevision de
crecimiento para los 15 paises de la UE. Segiin
Bruselas, la economia Europea crecera este ano
1999 un 2.1% ocho décimas menos que en 1998,
mientras que el crecimiento de la zona Euro no
serd muy superior vy se ubicara en 2.2%.

3. EL RETO DE LAS EMPRESAS
COLOMBIANAS FRENTE AL
EURO

El cambio al Euro afectara a todas las
empresas, en todas sus areas de actividad:
operaciones financieras y de tesoreria, aspectos
fiscales v contables, necesidades en materia de
tecnologia de la informacién, personal vy
formacion de trabajadores, asi como actividades
comerciales v de marketing. Tendra entonces
un efecto directo y tangible sobre las mismas,
planteando importantes retos estratégicos,
organizativos y de marketing.

Se beneficiaran con la utilizaciéon del Euro las
empresas de Colombia y, en general, el resto de
las empresas latinoamericanas, dado el nuevo
impulso que se producird en el intercambio
comercial con la Unién Europea y un mayor
acceso a los mercados de capitales, gracias a la
solidez, la confianza y la seguridad de la nueva
moneda, la cual esta respaldada por las reservas
de los once paises que conforman la zona Euro.

Cada empresa en el nuevo marco monetario
mundial tendra la posibilidad de elegir entre
dos enfoques basicos:

» Utilizar el Euro sélo en algunas operaciones
durante el actual periodo transitorio, que se
inicié el 1 de enero de 1999, o

* Realizar un cambio completo al Euro “de una
vez por todas” el 1 de enero de 2002 (fecha a
partir de la cual el Euro sera “tangible” vy se
acabaria asi la ultima fase de transicion al

Euro).

Independientemente de la férmula que se eljja,
el equilibrio entre ventajas v costes variaria de
una empresa a otra, dependiendo de factores
como el sector de actividad o su grado de
internacionalizacion. Por ello, la realizacién de
una evaluacion del impacto del Euro hacia la

empresa es un primer paso my recomendable.

Quisiéramos destacar algunas razones por las
que las empresas podrian utilizar el Euro
durante el periodo transitorio (hasta finales del
ano 2001): las empresas colombianas que
participan en los mercados de capitales tendran
mayor acceso a servicios financieros en Euros,
los mercados en Euros tendran mayor amplitud
y liquidez, v es probable que ello dé lugar al
desarrollo de nuevos instrumentos financieros;
eliminaran los riesgos cambiarios entre los
paises participantes de la zona Euro vy las
empresas que realicen intercambios comerciales
e inversiones en la UE y quizd consideren
conveniente expresar las transacciones en la
moneda tnica en lugar de trabajar con varias
monedas nacionales; el Euro permitira
simplificar la contabilidad interna y las
obligaciones de presentacion de informes al usar
la moneda tnica; dependiendo del mercado en
el que opere una empresa, la capacidad de ofre-
cer bienes y servicios denominados en Euros,
durante este periodo, podra suponer una
ventaja comercial. Esto es evidente, particu-

larmente, en los sectores bancarios y financiero.
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No obstante, se deben estudiar debidamente las
posibles razones para retrasar o demorar el uso
del Euro hasta el 2002. Las transacciones al por
menor se seguirdn expresando en moneda
nacional de los paises Euro hasta el 2002, ante
la ausencia de billetes v monedas en Euros; es
evidente que la gran mayoria de estas
transacciones al por menor se seguiran haciendo
en moneda nacional. Por lo tanto, es de esperar
que las empresas colombianas cuyo trato sea
fundamentalmente con particulares y las PYME
Europeas tendran pocos incentivos para pasar
pronto al Euro, dado que sus clientes seguiran

funcionando sélo con la moneda nacional.

El cambio al Euro afectara a todas las
empresas colombianas, en todas sus areas de
actividad: operaciones financieras y de
tesoreria, aspectos fiscales y contables,
necesidades en materia de tecnologia de la
informacién, personal y formacién de
trabajadores, asi como actividades comer-
ciales y de marketing. Tendra entonces un
efecto directo y tangible sobre las mismas,
planteando importantes retos estratégicos,
organizativos y de marketing.

Las empresas colombianas que tienen negocios
con los 11 paises de Europa que integran la
zona Euro, tendran que reordenar su estrategia
corporativa, para beneficiarse de los cambios
estructurales que trae la UEM como: la interna-
cionalizacion y las nuevas oportunidades de un
mercado mas amplio, que permite un mejor y
mas eficiente sistema de financiacion.
Evidentemente, es probable que las empresas
se muevan a diferentes velocidades hacia el
empleo del Euro. No obstante, todas las
empresas deben adquirir consciencia del reto
que ello implica analizando con mayor profun-
didad los aspectos practicos del proceso.

El Euro, al eliminar las fluctuaciones de los tipos
de cambio vy constituir una unidad de cuenta
comun para las actividades comerciales,
mejorara el funcionamiento del mercado tnico.
Se fomentara el comercio y las inversiones
trans-fronterizas vy, por ello, al ambito de
actividad de muchos mercados registrara un
incremento de la competencia. Las repercusiones
variardn de un sector a otro, siendo mas
evidentes en el sector bancario y financiero. No
obstante, también se notaran los efectos en las
actividades no financieras por diversas razones,
entre las que figuran las siguientes: aumento
de la transparencia de precios entre paises,
necesidad de establecer lista de precios en Euros
v la doble exposicion de precios.

Los departamentos financieros y de tesoreria
seran los primeros a los que afecte la moneda
unica v habrd que darle prioridad a los
siguientes aspectos: eliminacion de los riesgos
cambiarios y costes en operaciones con divisas,
transicion de los mercados financieros al por
mayor, mercado de valores v fondos de
pensiones. En este sentido, el sector bancario
tiene tres grandes retos.

El primero lo constituye el de formacion de
personal y la transicion de su contabilidad
interna y sistemas informaticos. El segundo, el
de preparar a los clientes para que se sientan
comodos con el Euro vy el tercer desafio sera el
de poder identificar y explorar nuevas opor-
tunidades estratégicas.

La transiciéon al Euro no puede abordarse sin
un sistema, porque representa un reto
estratégico para las empresas y se precisa un
método basado en la gestion de proyectos para
llevar adelante la transicion. Es necesario reunir
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a representantes de todos los departamentos
en una “Plataforma Euro”, encargada de
desarrollar un plan pormenorizado de
transicion para la empresa en su conjunto. El
trabajo de dicha plataforma podria dividirse
en varias fases:

1. Identificacion de las principales repercusiones
en cada campo de actividad de la empresa y
elaboracion de un inventario o lista de
comprobacion de la opciones necesarias.

2. Desarrollo de modelos de transicion (por
ejemplo, uso inmediato frente al uso gradual
o al uso tardio del Euro).

3. Comunicacion de las actividades propuestas
a todos los niveles de la empresa

4. Fase de puesta en practica.

Las empresas situadas en Dinamarca, Suecia,
Reino Unido o Grecia, también podran verse
afectadas por la UEM: Sus socios, competidores
o clientes de la UEM podran exigirle que opere
en Euros; su imagen comercial puede mejorar
en funcién de su capacidad de prestar servicios
en Euros; el tipo de cambio de su moneda
nacional frente al Euro atn puede fluctuar, por
lo cual debera prestar continua atencion a estas
variaciones para proteger su empresa de las
fluctuaciones y sus competidores de la UEM
podrian hacerse mas competitivos con la
reduccion de los costos administrativos v

financieros.

Para Colombia, el Euro se perfila como una
alternativa de financiaciéon e inversion para
los empresarios nacionales, teniendo en cuenta
la volatilidad del doélar. En este sentido, se abre
para Colombia la posibilidad de diversificar
su portafolio de deuda y de protegerse mejor
de las variaciones de las tasas de cambio

internacionales. Asi mismo, el Gobierno
colombiano anuncié que hara una emisién en
Euros antes del 2000 vy, en esa linea, el Ministro
de Hacienda, Juan Camilo Restrepo Salazar,
anuncio que ve en el mercado de Euros una
oportunidad de financiamiento muy importante
en el mediano y largo plazo, el cual se presenta
en momentos en que el pafs necesita, mas que
nunca, recursos frescos para financiar el
abultado déficit fiscal.

|
Se beneficiaran con la utilizaciéon del Euro
las empresas de Colombia y, en general, ¢
resto de las empresas latinoamericanag,
dado el nuevo impulso que se producira erj
el intercambio comercial con la Union
Europea y un mayor acceso a los mercado
de capitales, gracias a la solidez, la
confianza y la seguridad de la nueva
moneda, la cual esta respaldada por las
reservas de los once paises que conformgn

L4

la zona Euro.

De esta misma manera, el presidente del Banco
de Comercio Exterior (Bancoldex) Miguel
Gomez, anuncio el pasado 5 de abril una nueva
linea de crédito en Euros. La decisiéon obedece a
una ambiciosa politica de respaldo al sector
exportador colombiano, que busca ante todo
abrir nuevos espacios de desarrollo v facilitar
recursos financieros para los exportadores
nacionales. De acuerdo con el funcionario, la
linea de crédito en Euros tiene una tasa de interés
muy favorable, pues serd un punto por debajo

de la tasa Libor.

Finalmente, en la reunién anual del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) este ano,
celebrada en Paris del 14 al 17 de marzo, el

presidente de este banco, Enrique Iglesias, ha
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venido a esgrimir la posibilidad de la creacion
de “una moneda unica para los paises del
MERCOSUR similar al Euro”, para ir mas alla
de una mera unién aduanera. De esta forma,
da un respaldo a la apuesta Europea de la
creencia que con una union monetaria se
alcanza un mayor grado de integracion de las
economias que participan en el proceso y, por
lo tanto, a todas las empresas que se ven
inmersas en ese espacio econémico como es el
de la UE.

Cuando uno ve estas manifestaciones por
doquier a favor del Euro, solo resta pensar que
una mayor v paulatina utilizacién del Euro por
las empresas colombianas s6lo puede ir a favor
de ellas vy, por ende, en pro de un desarrollo
econdmico y comercial mas solido y sostenido,
que favorezca las relaciones entre Colombia y
la UE.

Muchas Gracias.

BIBLIOGRAFIA

«La economia crecié un 3,8% en 1998 aunque
empez0 a desacelerarse por el sector comercio
exterior». El Pais, Espafia Seccion econdmica,
25 febrero 1999.

“{Cuando llevaremos Euros en el bolsillo?” (1998).
Comisioén Europea, Divisiéon de publicaciones.
Luxemburgo.

De Silguy, Yves-Thibault. (1999) «La zona Euro
debe pesar mas en el sistema monetario y
financiero internacional». En INFOEURO.
Boletin informativo de la Comision Europea.
No. 11, p 2.

Diario oficial de las Comunidades Europeas.
Dictamen del Banco Central Europeo. (18 de
enero de 1999).

EC ECONOMIC DATA POCKET BOOK. (1998)
European Commission. No. 12. Base de datos
EUROSTAT

El Pafs, Madrid, Francfort. (1999) «El BCE baja del
3% al 2,50% los tipos de interés». Seccion
economia vy trabajo. El pafs, abril 9.

EURO PAPERS, (1998) documentos de la Comision
Europea. Sr. Peter Bekx, Direccién General II de
Asuntos Econémicos y Financieros.

Informe sobre la convergencia y correspondiente
recomendacién con vistas a la transicién a la
tercera fase de la Union Econdémica y mone-
taria. EURO 1999, 25 de marzo de 1998.
Comisién Europea, Programa de informacion
para el ciudadano Europeo. Luxemburgo,1998

MIDDAY EXPRESSS (19.01.99). Les PIB de la zone
Euro et de I'UE 15 en hausse de 0,7% au
troisieme trimestre 1998, pp 1 de 2.

Trichet, Jean Claude. Gobernador del Banco de
Francia. (1999) «Se debe perpetuar el éxito del
Euro». En INFOEURO, No. 11, p 4.

W.O. Bruselas. «La CE rebaja tres décimas la
previsiéon de crecimiento para los Quince».
El Pais, Seccion economia y trabajo. Espana.
Marzo 31.99.




