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El ingreso de Gran Bretafia en el SME: todavia no

(Peter Norman, en "Financial Times")

La elevada tasa de inflacién de Gran Bretafla, su actual
gran déficit por cuenta corriente y los amplios diferenciales
entre los altos tipos de. interés britdnicos y los de la mayoria
de los paises del continente han persuadido al Banco de Ingla-
terra de que no ha llegado ain el momento de que el Reino Unido
se incorpore como miembro activo del Sistema Monetario Europeo.

En un momento en que el gabinete ministerial, segin se
dice, estd dividido a propdsito de la posible conveniencia de
vincular la libra a otras monedas europeas en el mecanismo de
camhios del Sistema, el Banco de Inglaterra se ha inclinado de
la parte de la primer ministro y ha dicho no.

Con todo, las razones del Banco son técnicas, mis que po-
liticas, y reflejan el punto de vista segin el cual la economia
britdnica no se encuentra por el momento sincronizada con la de
Alemania y otros paises del SME. Por otra parte, se interpreta
que el Banco entiende también que 1la aproximacién de Gran
Bretafia al proyecto de 1992 para una Europa sin fronteras
internas, con 1libertad para 1los movimientos de capital,
mercancias y mano de obra, resultarfa mucho mds diffcil en un
régimen de tipos de cambio fijos como el del SME.

El1 Banco de Inglaterra ha sido considerado hasta ahora
como un defensor de la incorporacién de la libra al Sistema.
Otros defensores de 1la misma idea han sido Nigel Lawson,
ministro de Hacienda, y Geoffrey Howe, ministro de Asuntos Ex-
teriores.

Con todo, el Banco de Inglaterra no ve contradiccidn al-
guna entre su posicidn actual contraria a la entrada en el SME
y el hecho de que hace cuatro semanas Robin Leigh Pemberton, su
gobernador, firmara el informe Delors, en el que se establecen
tres etapas hacia la unién econdmica y monetaria de FEuropa y el
cual incluye la propuesta segin la cual Gran Bretafia deberia

incorporarse como miembro del SME durante la primera de dichas
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etapas. Si bien el informe Delors proponia, y propone, que la
primera fase hacia la unidén deberia empezar el préximo mes de
Julio, el Banco de Inglaterra contempla la posible entrada del
Reino Unido en el SME como algo que pueda ocurrir hacia el
final de dicha etapa, para la que no existe fecha limite.

El boletin trimestral del Banco, que acaba de publicarse,
sefiala los problemas econdmicos que le han llevado a manifestar
su oposicién a la incorporacién del Reino Unido al SME en los
momentos presentes.

Aunque el Banco espera, sin duda, que los tipos de interés
no deberdn ser elevados de nuevo, no deja de haber interrogan-
tes alrededor de la politica que deberd adoptar. Las disputas
industriales en defensa de mayores salarios, la posibilidad de
incrementos de los tipos de otros paises, o la impaciencia de
los mercados financieros a propésito de 1la 1lentitud del
reajuste de la economia britdnica podrian llevar a unos tipos
de interés mds altos. Un problema adicional, surgido después de
que el Dboletin del Banco fuera redactado, ha sido 1la
persistente subida del délar, que el Banco de Inglaterrs:
considera poco oportuna y perjudicial para todos los grandecs

paises industriales.






