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INTRODl}((I()N
LA CONJUNCION EUROPEA

AHORA ES DE buen tono decir que la crisis europea se encuentra en un
«momento politico». ;Por qué? ;Porque su dimensién financiera golpea
a la deuda publica? ;Porque ocupa todo el espacio del debate politico?
O, yendo al fondo de la cuestién, ;porque revela una deficiencia insoste-
nible de las instituciones de gobierno europeas? ;Porque las divergencias
econdmicas entre los paises de la zona euro han alcanzado dimensiones
insoportables? Sin duda es un poco por todo esto. Pero estas diferentes
preguntas se subsumen en una pregunta mds fundamental: ;tiene adn la
construccién europea un propdsito que pueda ser compartido por los pai-
ses miembros y legitimado por sus pueblos?

Este problema es tan inmenso que parece superar todo andlisis. Sin
embargo, fortalecidos por una investigacién colectiva previa sobre las finan-
zas publicas en los paises de la zona euro, elaborada por el Institut Caisse des
Dépots, vamos a abordar la cuestién por la via de la economia politica.

Como punto de partida se sitGan, por supuesto, los antecedentes del
euro. El Tratado de Maastricht, que inclufa la creacién de una moneda
tnica, redactado a lo largo del ano 1990 bajo la presién de la unifica-
cién alemana y firmado en diciembre de 1991, se cerré entre Francia y
Alemania en medio de una enorme ambigiiedad. Este compromiso de cir-
cunstancias, destinado a anclar definitivamente a la Gran Alemania dentro
de Europa, ha disimulado durante mucho tiempo que la unién monetaria
debilitaba a Francia y reforzaba considerablemente la potencia econdmica
de Alemania. Poco después, la crisis del sistema monetario europeo de
1992-1993 fue una sefial premonitoria, ya que en la crisis de la zona euro
verificada a partir de 2010 volveremos a encontrar muchas de las caracte-
risticas de aquella primera sacudida.

Vamos entonces a empezar nuestra investigacién con unos capitulos
cuya finalidad es desvelar los factores profundos que explican el punto
muerto en el que hoy se encuentra Europa. Como Alemania se ha con-
vertido en el pais eje, absolutamente imposible de soslayar para cualquiera
que quiera reflexionar sobre los futuros posibles de Europa, es esencial
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16 | Un New Deal para Europa

entender qué es la soberania del pueblo en Alemania, cudles son alli los
valores fundamentales de la cohesién social y qué fines politicos persigue.
Para ello hay que estudiar el ordoliberalismo alemdn, que es una filosofia
politica diferente de la concepcién francesa de la nacién que surgié de la
herencia revolucionaria. En esta divergencia radica un obstdculo para la
superacién federal de la impotencia actual de la gobernanza europea que
es necesario no minimizar, porque es muy dificil, por no decir imposible,
negociar un compromiso politico que instaure un poder politico europeo a
partir de unos principios de legitimidad popular profundamente distintos.

Para comprender plenamente la necesidad de un avance en la linea
federal, a pesar de que las tradiciones histéricas estén ancladas en culturas
diferentes, hay que comprender que todo nuestro drama actual procede
de no haber asumido lo que implica la institucién de una moneda comun
para un conjunto de paises. En este libro mostraremos que el euro es una
moneda incompleta. Es, sin duda, una moneda comun a todos los ciu-
dadanos en lo que atafie a las relaciones elementales de pago, pero es una
moneda extranjera en todos los Estados de la unién. El euro es portador de
una promesa de soberania que hasta ahora no se ha satisfecho.

En primer lugar, vamos a exponer esta cuestién desde el plano ted-
rico, repasando las teorfas de las zonas monetarias llamadas éptimas, que
plantean la cuestién no de la formacién de una soberania monetaria, sino
del establecimiento de un régimen monetario internacional de tipos de
cambio rigurosamente fijos. Estas teorfas nos dicen que las uniones mone-
tarias asi concebidas son letales. Lo son porque la coordinacién politica
indispensable para regular un espacio econémico en el que varias naciones
comparten una moneda se realiza mediante una concertacién interguber-
namental. Los Estados oponen sus libertades de eleccién, limitadas por los
otros Estados, en un juego estratégico en el que persiguen hacer valer sus
intereses nacionales. No se trata de pueblos que se asocian para instituir
leyes comunes que se imponen sobre las leyes nacionales. El fracaso de
tantos y tantos Consejos Europeos de jefes de Estado y de Gobierno para
resolver la crisis o simplemente para impedir su amplificacién después de
que estallara en 2010, ilustra de forma dramadtica esta impotencia.

La cuestion que se plantea es pues la del federalismo minimo necesario
para convertir al euro en una moneda completa. El euro es a la vez una
moneda muy incompleta desde el punto de vista de la soberania monetaria
y muy exigente para las politicas econémicas de los paises miembros. Por
eso ha suscitado tantos conflictos de intereses. Estos conflictos alimentan
peligrosos resentimientos en los paises debilitados por la crisis contra lo
que se percibe como arrogancia alemana. La linea analitica que nos acom-
panard a lo largo de estos capitulos abordard la definicién de los principios
de accién comin en los dmbitos presupuestario, monetario y financiero
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para asi profundizar en el régimen monetario internacional que consti-
tuye la zona euro. Después de haber demostrado esta necesidad mediante
el andlisis de la crisis, abordaremos sin pafos calientes la cuestién de las
reformas institucionales en dos capitulos prospectivos que plantean las
dos preguntas fundamentales: jqué union politica debe tener Europa? ;Qué
modelo de crecimiento para Europa?

Para intentar elaborar los principios que fundamentan el camino que
deberfamos seguir, hay primero que comprender la naturaleza precisa de la
crisis de la zona euro. ;Por qué aquello que los burécratas de la Comisién
Europea en la década de 1990 proclamaron que era el camino ideal para
conseguir la convergencia econémica de los paises miembros se ha reve-
lado ahora como un potente factor de divergencia? ;Por qué la industria
alemana se ha fortalecido tanto y el sur de Europa se ha desindustrializado?
;Por qué las balanzas de pagos se han polarizado sistemdticamente sin que
se haya manifestado ninguna fuerza de ajuste? Al responder a estas pre-
guntas intentaremos no equivocarnos sobre el diagndstico de la crisis de la
deuda publica desencadenada en mayo de 2010y, por lo tanto, evitaremos
tomar el sintoma de los desérdenes a los que nos hemos enfrentado por la
causa esencial de estos.

Olvidar que la situacién econdmica estd condicionada por el desendeu-
damiento generalizado de los agentes privados nos conduce a promover
la austeridad generalizada y a experimentar sus efectos devastadores sobre
la situacién social de los paises que sufren el paroxismo de la crisis finan-
ciera. Para explicar su cardcter nocivo vamos a recurrir a los conocimientos
teéricos y empiricos sobre la dindmica de la deuda pablica. ;Qué significa
que las deudas sean sostenibles? ;Cudles son las estrategias que se deben
implantar a lo largo del tiempo, teniendo en cuenta las enormes diferen-
cias en las que se han sumido diversos paises? ;Cudl podria ser el sostén
de la politica monetaria? Al responder a estas cuestiones quizd podamos
senalar los principios capaces de hacer de la zona euro el espacio de una
moneda completa, provista de una gobernanza politica duradera. Veremos
que estos principios no solo atafien a la coordinacién de las politicas presu-
puestarias, que debe alejarse de reglas predeterminadas y no contingentes.
Conducen también a una renovacién de las funciones del Banco Central
Europeo para que asi recupere el papel histérico de los bancos centrales,
que es el de encargarse de la estabilidad financiera.

Si se pueden establecer principios de gobernanza viables para un espa-
cio monetario europeo, entonces tendrd sentido retomar la cuestién de
las finalidades. ;Cudl es el fin comdn que legitimaria, para los pueblos
de los paises asociados, vivir juntos en la diversidad? No puede ser sino
un proyecto de crecimiento duradero, que renueve el modelo social que
adoptaron los paises europeos al final de la Segunda Guerra Mundial.
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En efecto, en aquel momento, Europa forj6 un modelo de progreso
social sobre la base de una asociacién de naciones que deseaban erradicar
definitivamente los conflictos armados en el continente. La prioridad
era construir a partir de ese momento un nuevo contrato social. Hoy y
en las décadas venideras, el modelo social deberd incluir el imperativo
medioambiental, es decir, la incorporacién en los objetivos econémi-
cos de las interdependencias ecoldgicas. Este proyecto de crecimiento
vincula los distintos niveles de la decisién politica: europea, nacional y
regional. Debe concebirse de tal manera que reindustrialice los territo-
rios abandonados y que desarrolle nuevos conocimientos para mantener
la competitividad de los paises europeos en la ola de innovaciones con-
secuencia de las constricciones naturales. Los dispositivos de decisién
industrial, de reglamentaciones y de financiacién son puntos clave de la
construccion europea en la época que comienza ahora.



|
LOS ANTECENDENTES DEL EURO

SENALAR QUE LAS cuestiones monetarias en Europa se organizan en torno
a Alemania es ya una banalidad. Asi ha sido desde hace mds de cuarenta
afos, desde que el sistema de Bretton Woods comenzara su agonia con la
devaluacion de la libra esterlina en noviembre de 1967. A esto se le suma-
ron rdpidamente las presiones especulativas contra el dédlar, por lo que los
bancos centrales del G10 se vieron forzados a abandonar la regulaciéon del
mercado del oro al precio de 34 délares la onza. Al mismo tiempo, la onda
expansiva de los acontecimientos de mayo de 1968 en Francia provocd
la necesidad de una devaluacién del franco francés y una revaluacién del
marco alemdn en 1969, que fueron a su vez las causantes de las primeras
perturbaciones de la politica agraria comin, que se basaba en un precio
tnico de los cereales en los seis paises fundadores del Mercado Comun.
Desde aquella época, la idea de una cooperacién monetaria europea
adquiere una expresién oficial con el memordindum de Raymond Barre,
por aquel entonces comisario europeo.

El proyecto de la unién monetaria ha rondado pues el mundo de las
«autoridades monetarias» desde treinta afos antes de su realizacién en
1999. En realidad ha habido dos intentos. Uno de ellos, en 1970, adoptd
el nombre de plan Werner, el nombre del primer ministro de Luxemburgo
en aquel momento. El plan aborté sin que jamds se llevara a la prictica. El
otro proyecto se inicié mediante el plan Delors, en 1989. Su resultado fue
la decisién solemne del Consejo Europeo, el 9 de diciembre de 1991, de
preparar una unién monetaria. Entre esos dos momentos, la de 1970 fue
la década del caos monetario: la gran inflacién mundial azuzada por las dos
crisis del petréleo, la bajada vertiginosa del délar y la explosién del precio
del oro, la dislocacién de los tipos de cambio entre los paises europeos y la
seria amenaza de un retroceso de la integracién comercial.

En ese momento se produce un marcadisimo cambio de actitud
politica en Alemania. Muy preocupado por el deterioro de la situacién
monetaria internacional y por el frenazo de la integracién econémica euro-
pea, el canciller de la Republica Federal de Alemania, Helmut Schmidt,
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se convencié de que era necesario desvincular a las monedas europeas del
délar y crear una zona de estabilidad cambiaria entre ellas. Recluta el apoyo
del presidente francés, Valéry Giscard D’Estaing, que comparte estas mis-
mas inquietudes. El Sistema Monetario Europeo (SME) nace en 1978 por
iniciativa de la famosa pareja franco-alemana.

Para comprender c6mo y por qué se ha pasado de un sistema de estabi-
lidad cambiaria a una moneda comun que se topa con enormes dificultades
de gobernabilidad, en un proceso que no implicaba ninguna causalidad
econdmica ineluctable, es necesario, en primer lugar, comprender la eco-
nomia politica de las relaciones europeas, que estd por completo dominada
por el lugar, no comparable a ningtn otro, que ocupa la moneda en los
propios cimientos del orden politico alemdn. La moneda es constitutiva
del ordoliberalismo que se instituy$ en la Ley Fundamental alemana de
1948 vy, por lo tanto, de la legitimacién popular del poder soberano. La
moneda es anterior filos6fica y cronolégicamente a la Republica Federal,
por tanto al gobierno. Esta precedencia es la inversa a la de cualquier otro
pais. Encontramos de nuevo este eje inquebrantable en el acto fundador
de la unidad alemana en 1991. Fue el marco alemdn (Deutsche Mark) el
que decidié a Helmut Kohl a optar por la unificacién politica inmediata
en lugar de por un proceso de acercamiento progresivo de los dos Estados
alemanes, opcién que preferian todos los lideres politicos occidentales asi
como Gorbachov. La Ley Fundamental se aplicé a la Gran Alemania sin
que se modificara absolutamente nada en las instituciones. Todo aquello
que hasta entonces habia sido la RDA, un Estado poderoso, fue instantd-
nea y literalmente volatilizado.

Después de comprender qué es el ordoliberalismo, podremos plantear
te6ricamente el problema de la unién monetaria de acuerdo con las teorias
de las zonas monetarias ptimas; identificar cuéles son las teorfas pertinen-
tes y las que no lo son; y discernir de ese modo las diferencias existentes
entre el plan Werner y el plan Delors.

1. Raices y principios del ordoliberalismo

Las raices del ordoliberalismo

Alemania, unificada una primera vez por Bismarck en 1871 bajo el Imperio
guillermino, es una nacién muy reciente si la comparamos con la nacién
francesa, que se forma después de la eleccién de Hugo Capeto en 987.
Durante muchos siglos, Alemania ha sido un territorio fragmentado en
numerosos «Estados» débiles que se ha agotado en continuos enfrenta-
mientos bélicos al amparo del Sacro Imperio Romano Germadnico, incapaz
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de organizar y coordinar a los poderes ptblicos de la multitud de principa-
dos, senorios y ciudades libres que englobaba. Sobre este conjunto asolado
por las epidemias de peste a partir de 1348, la Reforma luterana planté
las semillas de una guerra civil rampante, disfrazada de guerra de religién,
tras la abdicacién de Carlos V en 1556, que escinde el Sacro Imperio en
la rama espanola y en la rama austriaca de los Habsburgo. La querella
entre catdlicos y protestantes por la sucesién del emperador desencadena
en 1619 la abominable Guerra de los Treinta Afos, que Espafia y Francia
se dedicaron a azuzar en pro de sus intereses hasta que en 1648 se firmé
la paz de Westfalia. Este Tratado decidié el destino politico de Alemania
para los dos siglos siguientes, osificando la coexistencia de un mosaico de
pequenos Estados agotados, demasiado débiles como para emprender una
unificacién por medio de la negociacién o de la absorcién. Y, lo mds fun-
damental, inscribié la preponderancia de las comunidades y de las regiones
en lo mds profundo de los comportamientos individuales.

El historiador Johannes Willms (2005) expone de manera sobresaliente
lo que ¢l denomina «la enfermedad alemana», concepto que ilumina los
valores que atesora el pueblo alemdn hasta nuestros dias. Alemania es més
un pueblo unido por una cultura que una nacién homogeneizada por la
voluntad general que resulta de un proceso electivo, que es como la sobe-
ranfa democrdtica ha surgido de la nacién francesa.

La fragmentacion resultante del Tratado de Westfalia se sedimenté en
una multitud de «ciudades libres» de pequefio tamafo, cerradas a los flu-
jos de intercambio y regidas por derechos consuetudinarios inmutables.
Estas ciudades, que no aspiraban mds que a mantener una situacién esta-
cionaria, se organizaban econémicamente como si fueran corporaciones.
En estas ciudades autosuficientes fue donde se impuso la preponderancia
de la pequena burguesia, que alimentaba un odio visceral hacia todo lo
que pudiera perturbar el orden existente: los «extranjeros» de todo tipo
y, sobre todo, los judios. En estas ciudades, el control social no hacia
ninguna diferencia entre la esfera privada y el dmbito publico. Todas las
amenazas para el orden social eran desviadas hacia el exterior. Al mismo
tiempo el corporativismo habia elevado hasta el paroxismo los valores
s6lidos entre el artesanado: la competencia profesional, la disciplina
del trabajo, el sentido de la jerarquia. Estos valores no desaparecieron
con la industrializacién que Bismarck emprendié a marchas forzadas,
por mucho que en ese proceso se destruyeran las corporaciones y la
autarquia de las pequenas ciudades. Una ley de 1894 creé el sistema
del gobierno cogestionado, atin hoy en vigor, que organiza las relaciones
entre el capital, el trabajo y el Estado. Los consejos de administracién de
las empresas estin dominados por los consejos de supervisién, donde se
sientan las partes interesadas de la empresa en el dmbito local. Los fines
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de las empresas no son maximizar el valor accionarial, sino el transmi-
tir empresas rentables a las siguientes generaciones. Por eso se impone
siempre la prudencia financiera. Empresas que tienen mds de cien afos
de existencia, y que son lideres mundiales en sus nichos productivos de
magquinaria, autofinancian sus inversiones. Correlativamente, las familias
propietarias contintian viviendo con discrecién en las pequefas ciudades
en las que se fundaron.

Volvemos a encontrar en su integridad estos valores de corporativismo
en el Mittelstand, la nebulosa de pequenas y medianas empresas que es
el zécalo de la competitividad de la industria manufacturera alemana.
Dentro de Europa, solo Alemania ha sido capaz de convertir a escala local
el aprendizaje en el vector de un capital humano especifico directamente
adaptado a las necesidades de las pequenas y medianas empresas (PYMES).
Solo Alemania ha podido establecer estrechos vinculos locales entre las
agrupaciones de PYMES y las instituciones educativas bajo la égida de las
comunidadades locales para impartir una formacion cualificada y ajustada
a una innovacién en continuo aumento.

La formacién profesional se organiza en trescientas cuarenta y cuatro
profesiones en el dmbito local e implica a alrededor del 50 por 100 de los
alumnos de los institutos en una formacién dual, en la que los periodos
de pricticas son un componente importante. La dotacién de las escuelas
corre a cargo de los gobiernos locales y la responsabilidad de la ensefianza
se asume conjuntamente por los sindicatos y las federaciones patronales.
Asi se reproduce la elite obrera y artesana que conforma el trabajo hiper-
cualificado de la industria alemana.

A medida que en el tltimo tercio del siglo XIX el capitalismo se desa-
rrolla a toda velocidad, que la competencia y el liberalismo se extienden
gracias a la unificacién del mercado, la pequefia burguesia deja de estar
herméticamente protegida, como lo habia estado en los siglos anteriores,
por las barreras econémicas del particularismo local. Los valores peque-
fioburgueses se metamorfosean en cultura de clase media, representada
politicamente por un potente partido politico, el Zentrum, y después, en la
Republica Federal, por la CDU (Unién Demdcrata Cristiana). Esta clase
media se enfunda una ideologia de la normalidad social que se basa siem-
pre en intereses comunitarios. Sus valores, en la esfera econémica, siguen
siendo el celo en el trabajo, el gusto por el ahorro, y, correlativamente, el
rechazo del consumo ostentoso. Se nutre igualmente de una concepcién
conservadora del reparto de los papeles sociales entre los géneros, creando
asi una fuerte presién moral para relegar a las mujeres con los nifios en
el dmbito familiar. Ninguna politica familiar promueve el trabajo de las
mujeres casadas. Junto al ostracismo social, la aguda escasez de guarderias
es un obstdculo prohibitivo.
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Esta clase media se nutre de categorias profesionales vinculadas a la trans-
formacién de la divisién del trabajo y al envejecimiento de la poblacién:
empleados, funcionarios subalternos, jubilados y rentistas. La clase media
inspira en su totalidad la politica econémica y social, de modo que una
supuesta amenaza contra sus intereses se percibe como una amenaza contra
la estabilidad de la sociedad en su conjunto.

La clase media se adorna también de otros rasgos culturales here-
dados y transformados del particularismo de la burguesia en la época
de las ciudades cerradas. Después del fracaso de la Primera Guerra
Mundial, esos rasgos culturales tan enraizados fueron explotados por
los partidos conservadores, en primer lugar por el partido nazi. Son
el nacionalismo, el antisemitismo y el populismo. Hitler supo c6mo
exaltar ese Estado nacional fundado sobre la «comunidad del pueblo»
excluyendo todo aquello que le era extranjero, a la vez que se aliaba
con los intereses del capitalismo industrial. La clase media en su casi
totalidad otorgé incondicionalmente su apoyo al partido hitleriano,
arrastrando asi a Alemania al delirio colectivo que llevaria al hundi-
miento total del palis.

El ordoliberalismo nace en este periodo de la década de 1930 como
un movimiento intelectual, la Escuela de Friburgo. Alimentada por los
valores culturales enraizados en el comunitarismo, esta corriente de pen-
samiento querfa producir, a partir de este zdcalo, un sistema politico que
sucediera al nazismo y que constituyera un dique que pudiera impedir el
regreso de las derivas totalitarias. Pretendian establecer un orden juridico
politico capaz de conciliar los valores comunitarios de las clases medias
alemanas y el liberalismo econémico, lo cual se suponia que impediria la
captura de esos valores por el totalitarismo politico. Las grandes figuras
de este movimiento intelectual fueron el economista Walter Eucken, el
jurista Hans GrofSmann Doerth y el socidélogo Wilhelm Ropke. Tras el
hundimiento del Reich nazi la Escuela se transformé en una comuni-
dad epistémica deseosa de intervenir en la opinién pdblica alemana e
influir en los interrogantes de los Aliados sobre el futuro de Alemania.
El inicio de la Guerra Fria en 1947-1948, que incit6 a los dirigentes
estadounidenses a reconstruir la potencia alemana, se alié a su favor.
Como recuerdan Fabrice Pesin y Christophe Strassel (20006), la adopcién
politica de los principios ordoliberales fue obra de Ludwig Erhard, que
consiguié que fueran aceptados por el partido democristiano. La larga
carrera de Erhard como hombre de Estado, primero como ministro de
Economia del gobierno de Adenauer y después él mismo como canciller,
hizo de la ideologia ordoliberal la doctrina inmutable de la politica eco-
némica alemana.
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Los principios del ordoliberalismo

El ordoliberalismo establece un vinculo indisoluble entre las instituciones
politicas y la organizacién econémica. Es del todo ajeno a la economia
mixta keynesiana, que prioriza la accién soberana del Estado sobre la
regulacién econémica, pero también al ultraliberalismo thatcherista-reaga-
niano que proclama la omnipotencia del mercado y la retirada del Estado
a sus funciones soberanas.

En el ordoliberalismo hay ante todo un «orden», que codifica en reglas
juridicas las aspiraciones morales de la clase media alemana. Estas normas
juridicas, que se instituyeron en la Ley Fundamental de 1948, estdn por
encima de la soberania politica. Se imponen a cualquier cambio de mayo-
rias. Sélo podrian cambiarse por una transformacién de los valores morales
mds arraigados en la sociedad. De ahi se deduce que la nocién de Estado de
derecho en Alemania tiene un sentido mucho mds fuerte que en los demds
paises. Como lo constata con exactitud Marie-France Garaud (2010), el
garante Ultimo de la ley no es el Bundestag, es el Tribunal Constitucional
de Karlsruhe. En Francia el sufragio universal crea el derecho, en Alemania
se deriva del derecho. Es imposible concebir dos visiones mds opuestas de
la soberania nacional.

El orden juridico crea una barrera ante cualquier poder arbitrario, ya
proceda este de la captura del Estado por una mayoria politica o por gru-
pos de agentes privados, monopolios, cdrteles, grupos de presién. Pero ese
Estado no es en absoluto minimo frente a la economia. El ordoliberalismo
tiene un punto de vista pesimista sobre la autorregulacién del mercado.
Rechaza el postulado segtin el cual la competencia perfecta es un estado
natural hacia el que tenderia la economia si no se le trabara con «restric-
ciones legales». Por el contrario, la regla juridica debe guiar a la vez, por
un lado, las interacciones entre el Estado y el mercado para impedir las
distorsiones provocadas por las intervenciones discrecionales y, por otro,
las fuerzas enddgenas de este, cuyo juego espontdneo conduciria indefec-
tiblemente a la constitucién de poderes dominantes. De aqui se sigue que
el Estado tinicamente debe intervenir en los mecanismos mercantiles para
evitar distorsiones en el sistema de precios, encuadrando su accién en el
marco institucional del mercado mediante sus politicas econémicas. Para
evitar el riesgo de que esta accién derive en un poder arbitrario, esta debe
confiarse a autoridades independientes.

El ordoliberalismo instituye, por lo tanto, una auténtica constitucién
econémica cuya clave de béveda es la moneda. Como bromeaba Jacques
Delors en 1992: «No todos los alemanes creen en Dios, pero todos creen en
el Bundesbank». La moneda es el cimiento de la nacién, porque ella establece
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el vinculo de confianza més general. La moneda preserva los intereses de los
ahorradores, la conservacién de los patrimonios y la autonomia de los esta-
dos regionales, a su vez responsables de las politicas de apoyo a las pymEs. De
aqui se deduce que la estabilidad de la moneda no es un objetivo del mismo
rango que en las politicas monetarias anglosajonas, donde los objetivos de
pleno empleo y de estabilidad de precios son los argumentos de un arbitraje
seglin una funcién de preferencia colectiva que se deriva del debate demo-
cratico. En Alemania es un imperativo categérico de la Ley Fundamental.
La estabilidad de la moneda es constitutiva del orden social mds alld de lo
politico. En el préximo capitulo veremos los enormes problemas que una
concepcién tal de la politica monetaria puede plantear cuando se proyecta
sobre el espacio de la unién monetaria europea.

Para lograr la estabilidad de precios y rentas, el Bundesbank se apoya en
las organizaciones de los agentes sociales. En efecto, los teéricos ordolibera-
les definen la economia alemana como «una economia social de mercado».
Seria un contrasentido entender por ello una economia de mercado (en el
sentido anglosajén de un mercado de competencia perfecta), pero cruzada
con elementos de justicia social articulados mediante politicas redistribu-
tivas. Por el contrario, estas politicas tienen en Alemania una importancia
muy secundaria y son responsabilidad de los estados regionales. La econo-
mia social de mercado es el producto del orden juridico que hemos descrito
antes. Este orden garantiza que ningin actor econdémico tenga capacidad
para establecer posiciones de poder sobre otros, pero estos actores si pue-
den formar organizaciones intermediarias para expresar y defender sus
intereses legitimos, esto es, aquellos intereses econdmicos que no amena-
zan la estabilidad de los precios y respetan las reglas de la competencia. Las
organizaciones de asalariados y empresarios deben negociar la formacién
de los salarios dentro del marco institucional apropiado para su sector y
de los estados federados. La negociacién colectiva, cuando esta se ocupa de
los sectores privados, debe resguardarse de cualquier interferencia estatal.
Lejos de ser considerada como un obstéculo al libre mercado, forma parte
de los procesos de competencia. Las relaciones entre los directores de las
empresas y los trabajadores cualificados se establecen dentro de un marco
de negociacién que no elude los conflictos y que ha sido disefiado para que
concluya siempre con acuerdos que faciliten ademds la movilidad.

El Bundesbank forma parte del marco institucional del mercado. Se
encuentra, sin embargo, en una posicién exterior en lo que respecta a
los mecanismos del mercado. Sefala el contexto en el que debe desarro-
llarse la negociacién de las rentas y de los precios enunciando la norma
de evolucién del nivel general de precios para el periodo de validez de los
convenios colectivos negociados. Esta norma se basa en el cilculo que hace
el Bundesbank de las capacidades de produccién de la economia y de su
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evolucidn, es decir, del crecimiento potencial. El Bundesbank combina
este anuncio con una advertencia segun la cual todo desbordamiento de la
demanda agregada sobre el potencial de la oferta crearia presiones inflacio-
nistas que él combatird hasta su dltimo aliento. Los posibles excesos de los
agentes sociales estarfan, por consiguiente, condenados al fracaso porque
la consabida politica monetaria restrictiva obligaria a la demanda agregada
a adecuarse a la oferta potencial. Los actores de la negociacién colectiva
conocen esta postura del Bundesbank. Gracias a su posicién de exteriori-
dad y a la confianza que suscita, el Bundesbank determina un punto fijo en
el conjunto de los posibles resultados de la negociacién, lo que hace que la
conformidad a este respecto sea la estrategia dominante de todos los agen-
tes. De ahi se sigue que la mayoria de las veces la evolucién de los salarios
y de los precios estén en consonancia con las previsiones preprogramadas

por el Bundesbank.

O al menos esto era lo que ocurria hasta el impacto de la unificacién
alemana. En la gran inflacién mundial de la década de 1970, Alemania
experimentd una inflacidn entre dos y tres veces menor que la de sus socios,
razén por la cual el marco alemdn cumplié la funcién de ancla para Francia
cuando se produjo el giro en pro de la «deflacién competitiva» en marzo de
1983. Como veremos mds adelante al analizar el progreso hacia la unién
monetaria, los persistentes desequilibrios de la unificacién alemana han
desestabilizado las relaciones cambiarias que se habian establecido en el
seno del Sistema Monetario Europeo. Debido a las enormes necesidades
presupuestarias que suscitd, la unificacién alemana ha creado presiones
inflacionistas de una naturaleza distinta de las que habian sido habituales
en la Republica Federal hasta ese momento. Pero el Bundesbank reaccioné
de la misma manera de siempre, desencadenando una feroz recesién que
supuso la pérdida de 500.000 empleos industriales y provocé tensiones
insoportables sobre el resto de paises. El alza de los tipos de interés alema-
nes en plena crisis inmobiliaria estadounidense tuvo efectos devastadores
sobre los socios de Alemania en el Sistema Monetario Europeo, el cual
salté por los aires al hilo de las crisis de 1992-1993. Francia, sin embargo,
que intentd obstinadamente mantener el anclaje monetario con el marco
alemdn, sufrié durante varios anos tipos de interés letales que asfixiaron la
inversién hasta finales de la década de 1990. La debilidad de la industria
francesa tiene su origen en este periodo funesto.

De una manera mds fundamental, la unién econémica y monetaria
ha sido concebida segtin el modelo ordoliberal, como veremos ahora al
estudiar su génesis. Trasplantar en su totalidad un orden monetario dise-
fiado para regular una economia social de mercado a paises en los que
las instituciones publicas y las relaciones socioprofesionales son ajenas
a esta organizacién social tan particular no podia sino crear enormes
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divergencias, contrariamente a la convergencia que se esperaba. Para poder
entender las causas profundas de la crisis estructural de la zona euro hay
pues que comprender tericamente las razones que condujeron a crear una
zona monetaria y después interpretar, en este marco tedrico, el extrafo
compromiso que condujo a la formacién del euro.

2. Fundamentos tedricos de las uniones monetarias

¢Cémo y por qué se forma una unién monetaria? Es una cuestién que
divide a los economistas, tanto sobre sus principios como sobre su con-
veniencia en una situacién histérica dada. La divergencia mds profunda
se origina en las diferentes concepciones tedricas de la moneda. Segtn se
considere la moneda como una mercancia particular o como una insti-
tucién primordial de las economias de mercado, el planteamiento de la
unién monetaria serd positivista o estratégico. El planteamiento positivista
se pierde en un tratamiento extensivo de los criterios en virtud de los cuales
debe crearse una zona monetaria para que se postule como «Sptima». En el
enfoque estratégico, la politica determina la geografia monetaria. En este
caso las preguntas pertinentes versan sobre la representacién de los intere-
ses de los Estados y las relaciones existentes entre ellos que les inducen a
cooperar para formar un régimen monetario internacional.

El enfoque positivista de las zonas monetarias 6ptimas y sus atolladeros

La cuestion que se plantean los tedricos de las zonas monetarias 6ptimas
es la siguiente: ;qué extension debe tener el espacio econdmico en el que
los agentes utilizan una misma moneda? ;Debe ser éptimo en relacién con
qué? Optimo en relacién con la estabilizacién a corto plazo del empleo y
de la inflacién bajo la hipédtesis de que a largo plazo la moneda es neutra.
La cuestién puede entonces perfilarse asi: ;qué condiciones econémicas
pueden incitar a los gobi