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Resumen: En este articulo se analizan las distintas narrativas del proceso
de integracién monetaria antes y después de la crisis de la deuda. Se
exploran también las causas de la emergencia de un relato alterna-
tivo al que ha sido predominante hasta el comienzo de las politicas de
ajuste presupuestario en la Eurozona.
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Abstract: In this article, we analyse the different narratives on the process
of monetary integration before and after the debt crisis. We also ana-
lyse the causes of the emergency of an alternative narrative to the one
that had prevailed until the beginning of the politics of budgetary sta-
bility in the euro area.
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Hasta no hace mucho ha sido usual un relato complaciente —en
mayor o menor grado— sobre la unificacion monetaria en el que
han confluido diversas narrativas —institucionales, politicas y aca-
démicas— sobre la integraciéon europea’. Dichas narrativas se han
fundamentado en la aceptacion de una supuesta l6gica interna del
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desarrollo de la integraciéon econémica, que habria desembocado
en una Unién Monetaria, y en las ventajas de diverso tipo —fun-
damentalmente econémicas pero también identitarias, de fortaleci-
miento internacional frente a otras dreas e incluso de acercamiento
y concordia de dos eternos rivales, Francia y Alemania— asocia-
das a la moneda tunica. La reciente crisis ha servido para relativizar
ese enfoque y ha potenciado un relato alternativo que cuestiona di-
chos fundamentos y contempla la moneda tinica como un factor de
desigualdad entre los paises de la Eurozona e, incluso, de desinte-
graciéon de la Unién Europea.

Las narrativas (complacientes) de la integracién monetaria

Durante las décadas de 1970, 1980 y 1990, las actuaciones en in-
tegracion monetaria, el juego de intereses entre los distintos Esta-
dos miembros, el papel de las individualidades y el propio discurso
institucional comunitario permiten contemplar distintos componen-
tes de la «europeizacion monetaria» de Europa?. Tendriamos en
primer lugar una narrativa de caricter progresivo e intencionado de
dicha «europeizacion» basada en el hecho de que, desde la creacion
de la CEE, diversos actores y dirigentes europeos, como fue el caso
de Monnet, del economista Jacques Rueff o del primer presidente
de la Comisién, Walter Hallstein, habian considerado necesaria la
creacién de un mercado financiero europeo y el establecimiento de
una politica financiera comtn. Dado que hasta finales de los afos
sesenta el sistema de Bretton Woods habia mostrado su eficacia
para asegurar estabilidad monetaria a Europa, la aspiraciéon a una
completa integracion monetaria seria expresion por tanto, mas all
de una necesidad econémica, de una voluntad politica federalizante
para la cual la integracién monetaria constituiria un valioso instru-
mento con el que alcanzar la unidad politica. Esta progresion inten-
cionada hacia la moneda tnica habria tenido destacados impulso-

European Integration Narratives after the Nobel Peace Prize», Journal of Common
Market Studies, 54, 1 (2016), pp. 185-202.

2 Guido THIEMEYER: «Europeanization in the Monetary Sector, 1968-92», en
Martin ConwAY y Kiran PATEL (eds.): Europeanization in the Twentieth Century,
Basingstoke, Palgrave Macmillan, 2010, pp. 172-185.
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res como Helmut Schmidt y Valéry Giscard d’Estaing, artifices de
la creacién del Sistema Monetario Europeo (SME) durante la dé-
cada de los setenta, culminado con Jacques Delors mediante el di-
seno de la Unién Monetaria Europea (UME) en el marco del Tra-
tado de Maastricht.

Una segunda narrativa presenta también un caricter de histo-
ria progresiva pero no intencionada en este caso, es decir, derivada
del propio «proceso» de integracion que mediante el efecto indu-
cido, o spzll-over, apuntado en su dia por Ernst Haas’, habria pro-
piciado las condiciones para el salto hacia la moneda tnica. Segtn
esta narrativa, heredera de la visién neofuncionalista y todavia vi-
gente en gran parte de la propaganda institucional comunitaria, la
moneda tnica representaria el nuevo escalon de un «proceso» que
desde la creacion del drea de libre comercio y la unién aduanera,
pasando por el mercado comin, supondria un gran avance hacia
metas de unién econémica y politica.

La narrativa basada en esa l6gica interna del «proceso» tiene
mucho de «presentismo», es decir, realiza una abstraccién de con-
textos histdricos anteriores organizando la narracién a través de un
sistema de referencia directa al presente. Se produce asi una perso-
nificacién del «proceso», que cobra vida propia y determina las ac-
tuaciones de los Estados miembros a lo largo del mismo. Esta in-
terpretacion se ve sin duda reforzada por el hecho objetivo de ser
la moneda tinica un complemento 16gico, aunque no estrictamente
necesario, del mercado tnico, cuya eficiencia contribuye a aumen-
tar. El desarrollo y consolidacién del gran mercado europeo habria
desembocado por tanto, més alla de cualquier intencionalidad po-
litica, en la ventajosa adopciéon de una moneda tnica que serviria
para potenciar el comercio intracomunitario. Dicha vertiente del
euro constituye un importante elemento de la comunicacion institu-
cional comunitaria® y ha sido, y continta siendo, aunque con dife-
rencias notables entre los distintos paises, la percibida mas favora-
blemente por parte de la opinién ptblica, al menos hasta la llegada
de la crisis.

’ Ernst B. Haas: The Uniting of Europe. Political, Social and Economic Forces,
1950-1957, Stanford, Stanford University Press, 1958.

* CoMISION EUROPEA: ¢Por qué necesitamos el euro?, http://ec.europa.eu/
economy_finance/euro/index_es.htm (3 de agosto de 2015).
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Un tercer elemento narrativo, muy relacionado con la perspec-
tiva federalizante del «proceso», es el proporcionado por la su-
puesta vertebracion de la identidad europea que la moneda tnica
facilita. Indudablemente, la moneda tiene una importante carga
simbélica como expresion de soberania y como factor identitario;
no olvidemos que el término «divisa» presenta una cierta polisemia
ya que no sélo se emplea en sentido monetatio, sino también como
distintivo o sefial de pertenencia a una colectividad. El valor simbo-
lico del euro como moneda de prestigio internacional podia servir
por tanto para potenciar los sentimientos de identidad y asi lo ha
resaltado y lo resalta el discurso oficial comunitario:

«Finalmente, hay que sefialar el importante hecho de que el euro da
a los ciudadanos de la UE un simbolo tangible de su identidad europea,
de la que pueden sentirse cada vez mas orgullosos a medida que la zona
del euro crece e incrementa [las] ventajas para sus miembros actuales y
futuros»”’.

Ese orgullo de pertenencia se relacionaba y relaciona con una
suerte de «nacionalismo monetario» europeo frente a otras areas
econdmicas y monetarias, especialmente Estados Unidos. Ya desde
tiempos del general De Gaulle resultaba evidente el deseo francés
de liberarse de la dependencia del délar y, en buena medida, tanto
Francia como Alemania, aunque por distintos motivos, aspiraban a
que una nueva moneda europea pusiera fin a la hegemonia moneta-
ria estadounidense en los mercados financieros internacionales. La
posible fortaleza internacional de la moneda tnica podria conver-
tirla incluso, seglin esta narrativa, en moneda de reserva mundial,
dado el tamafio de la economia de la zona euro y la seguridad pro-
porcionada por un modelo de Banco Central Europeo cuyas fun-
ciones, a semejanza del Bundesbank, iban a limitarse al control de
la inflacién para asegurar la estabilidad de la divisa.

Una cuarta narrativa tiene que ver con los intereses guberna-
mentales de los distintos Estados miembros, especialmente Francia
y Alemania, y ofrece una vision explicativa con mayor consistencia
historiografica, quizas, que las anteriores. Desde los afios sesenta el

> Ibid.
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marco se habia convertido en la moneda mas importante de Eu-
ropa, hasta el punto de que otras divisas europeas, como las de
Austria y el Benelux, ataron sus politicas monetarias a las del Buzn-
desbank constituyendo una especie de Unién Monetaria de facto. La
independencia del banco central alemén y su comportamiento mar-
cadamente anti-inflacionista ponian en evidencia a los gobiernos de
otros pafses europeos, especialmente Francia, que recurrian a la fi-
nanciacion del déficit por sus respectivos bancos centrales provo-
cando inflacién, pérdida de competitividad y, consecuentemente,
depreciacién del franco y otras divisas respecto al marco.

La creacion del SME en 1978 habria servido precisamente
para satisfacer el deseo francés de neutralizar la «tirania» del Buzn-
desbank. Mediante un mecanismo de paridades fijas, con bandas
de fluctuacion e intervencién de los distintos bancos centrales, el
banco aleman podia verse obligado a un comportamiento mas in-
flacionista para asegurar los cambios fijos y evitar asi las deprecia-
ciones y los reajustes de paridades. Para los gobiernos alemanes re-
presentaba la oportunidad de socavar en parte la independencia del
Bundesbank®, pero sobre todo —como ocurrié también posterior-
mente con el Tratado de Maastricht— la actitud alemana habria
obedecido al deseo de acercamiento a Francia para la consolidacion
de la CEE vy, en cierta medida, de un complejo de culpa de los di-
rigentes alemanes por el pasado del pais y del propio temor a una
Alemania excesivamente fuerte’.

A pesar de las precauciones alemanas para poner en marcha el
SME, es decir, la obtencién de una cierta garantia para la estabili-
dad de precios por parte de las autoridades francesas®, el funcio-
namiento de éste mostrd la imposibilidad de que Francia y otros
paises con comportamientos més inflacionistas que Alemania esta-
bilizasen las paridades de sus monedas con el marco. La mejor so-
lucién para dichos paises era, por tanto, acabar con la hegemonia

¢ Ante las reticencias de este ultimo, el canciller Helmut Schmitdt amenazé
con la promulgacién de una ley que pusiera fin a la independencia formal del Buz-
desbank si sus responsables no aceptaban el SME. Véase Philipp BaGuUs: La tragedia
del euro, Madrid, Unién Editorial, 2012, p. 54.

" Ihid, p. 66.

8 Fernando GUIRAO: «La crisis en la Unién Europea y el supuesto liderazgo ale-
man», Ayer, 93 (2014), pp. 253-266, esp. p. 259.
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monetaria alemana por medio de una moneda tnica y un banco
central europeo que, siguiendo el modelo francés, permitiese fi-
nanciar déficits publicos sin provocar la engorrosa inestabilidad de
los tipos de cambio que aquejaba al SME. Dicha solucién se ajus-
taba también a la orientacién imprimida por Mitterrand y, muy es-
pecialmente, Delors al proyecto comunitario durante la década de
1980, tendente a conseguir una moneda Gnica como trampolin ha-
cia una unién politica y econémica.

Seglin esta interpretacion las reticencias alemanas frente a di-
cho proyecto habrian sido vencidas por un acontecimiento ines-
perado: la caida del Muro de Berlin en 1989 y la reunificacion
alemana. El deseo de Helmut Kohl de hacer aceptable el engran-
decimiento del pais mediante su pleno encaje en la Europa co-
munitaria, es decir, la garantia de una «Alemania europea» y no
de una «Europa alemana», habria resultado determinante para la
aceptacion de la moneda tnica. El euro habria sido el precio pa-
gado por la reunificacion. La contrapartida alemana era que el
nuevo banco central deberia imitar al Bundesbank en su indepen-
dencia y en su objetivo esencial: el mantenimiento de la estabilidad
de la moneda tnica mediante el control de la inflacién y la prohi-
bicién de monetizar la deuda de los distintos Estados.

La crisis y el rebrote de un relato alternativo

La historia de la moneda tnica desde su implantaciéon en 1999
hasta la actualidad puede dividirse en dos etapas de casi igual
duracion hasta el momento. Hasta el afno 2009 tanto la percep-
cién del euro como sus consecuencias econdémicas para los paises
de la Eurozona, especialmente los periféricos, encajaron, aunque
con alguna excepcion significativa como fue el fracaso del tratado
constitucional en 2005, con las distintas visiones y narrativas so-
bre la integracion monetaria anteriormente descritas’. El euro no
s6lo superaba la prueba de fuego de su aceptacion en los merca-
dos financieros internacionales, sino que llegaba incluso a superar
al délar a finales de 2006 como moneda mds usada para pago en

? Jean PisaNt-FErRryY: El despertar de los demonios. La crisis del euro y cémo sa-
lir de ella, Barcelona, Antoni Bosch, 2012, p. 19.
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efectivo. La estabilidad de la nueva moneda era percibida muy fa-
vorablemente por la opinién publica, hasta el punto de que pocos
meses antes de las elecciones europeas de 2009 el Banco Central
Europeo era considerado por la ciudania europea como la institu-
cién mas importantemente valorada de la Unién (73 por 100), al
mismo nivel pricticamente que el Parlamento Europeo y por en-
cima del resto de instituciones comunitarias. De igual modo, los
sondeos de opinién en esa fecha sefialaban al euro como el prin-
cipal elemento de identidad europea (40 por 100), por encima de
los valores democriticos (37 por 100) o las razones de tipo his-
torico (24 por 100)'. Esa percepcion alcanzaba mayores cotas en
los paises periféricos de la Eurozona, en correspondencia con las
altas tasas de crecimiento y disminucién del paro que experimen-
taron como consecuencia del boom crediticio derivado de los ba-
jos tipos de interés y del aumento de la liquidez suministrada por
el BCE asi como del enorme flujo de capital internacional atraido
por la eliminacién del riesgo cambiario de las antiguas divisas na-
cionales que el euro facilitaba.

La trasmision a la Eurozona de la crisis financiera iniciada con
la quiebra de Lehman Brothers ha originado, sin embargo, una in-
flexion en el relato sobre la moneda tnica al desvanecerse los efec-
tos euforizantes de la etapa anterior para dar paso a un prolon-
gado periodo de ajuste. Dado que el anclaje en la moneda tnica
impide el recurso a la devaluacion para hacer frente momentinea-
mente a una crisis, el euro obliga, de forma similar a como ocurria
con el patrén oro, a practicar lo que se conoce como «devaluacién
interna», es decir, contenciones o rebajas salariales y recortes en el
gasto publico y en las prestaciones sociales. Dichas consecuencias,
unidas al aumento del paro y al endeudamiento familiar durante la
etapa expansiva han dado origen a un malestar social que facilita la
culpabilizacion del euro como supuesto responsable de la prolon-
gacion de la crisis.

Por lo demis, muchos de los objetivos asociados a la moneda
Unica se han visto desmentidos o relativizados, empezando por las
previsiones de una futura unidad politica que, al dia de hoy, se
muestra cada vez mas inalcanzable. Tampoco han sido excesiva-

1 DIRECTORATE GENERALE FOR COMMUNICATION: European Elections 2009, Es-
trasburgo, 2009, pp. 1-7.
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mente relevantes los efectos positivos de la moneda tnica para el
mercado intracomunitario' ni se han materializado las expectati-
vas de igualacién o incluso superacion del délar como moneda he-
gemoénica mundial*?. La neutralizacién del poder de una Alemania
reunificada reemplazando al Bundesbank por el BCE tampoco se ha
cumplido. Aunque Alemania tuvo durante los primeros afnos de la
UME una anemia de crecimiento que la llev6 a superar entre 2002
y 2004 el limite del déficit establecido en el Pacto de Estabilidad,
las reformas estructurales emprendidas por el canciller Schroder
hasta 2005 aumentaron extraordinariamente la competitividad ale-
mana mientras otros paises, especialmente los periféricos, dopados
por la expansion de liquidez a precios injustificadamente bajos que
el euro propiciaba, se dormfan en los laureles. El resultado ha sido
una brecha cada vez mayor entre Alemania y otros paises acreedo-
res del norte con el resto de paises deudores de la Eurozona que,
agudizada por la crisis, ha tenido el efecto de desbaratar otro de los
componentes del relato del euro, es decir, el de facilitar una con-
cordia y una cohesion identitaria de los distintos pueblos europeos.
Por el contrario, lo que ha surgido con virulencia son las suspica-
cias, recelos y acusaciones mutuas e incluso campanas de culpabili-
zacién de Alemania de una ferocidad inusitada desde el final de la
Segunda Guerra Mundial . De ser un posible elemento de unién,
la moneda tnica parece haberse convertido en causa de rivalidades
y enfrentamientos ™.

Esa inflexién en la percepcién de los aspectos favorables del
euro ha hecho rebrotar un relato alternativo sobre la moneda tnica
que la contempla como el resultado final de un proceso involutivo
del capitalismo europeo destinado a hacer frente a los problemas
de competitividad derivados de la globalizacion mediante un des-
censo de los salarios reales y un progresivo desmantelamiento de
los sistemas de proteccién social. Durante el proceso de aproba-
cién y ratificacién del Tratado de Maastricht se inicié ya una co-

' David MarsH: Europa sin euros, Barcelona, RBA, 2015, pp. 36-37.

2 Benjamin J. CoHEN: «Supremacia del ddlar, aspiraciones del euro: ¢receta
para la discordia?», en Federico STEINBERG (coord.): El euro al rescate de Europa,
Madrid, Marcial Pons, 2010, pp. 119-132.

B Ibid, p. 31.

4 Max OTTE: [Frenad el desastre del euro!, Barcelona, Ariel, 2011, p. 45.
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rriente critica hacia la moneda tnica en el seno de la izquierda que
se fundamentaba en el rechazo de unos criterios de convergencia
desprovistos de los «elementos sociales minimos» y contrarios a «la
necesaria cohesién econémica y social», lo que obligaria a todos
los gobiernos a endurecer sus politicas econémicas. El referéndum
francés de 1992 para la ratificacién del Tratado de la Unién Eu-
ropea permiti6 visualizar ese rechazo, en el que coincidian no sélo
los sectores politicos situados a la izquierda de la socialdemocracia,
sino también el populismo nacionalista de Jean Marie Le Pen, aun-
que en este caso desde posiciones totalmente opuestas a la propia
Europa comunitaria.

Durante los afios de la convergencia y la primera etapa de la
Unién Monetaria, el relato sobre el caracter antisocial de la moneda
Unica y el posible perjuicio que ésta iba a deparar a los paises pe-
riféricos de la Unién permanecié en estado latente y tuvo un muy
escaso impacto en la opinién publica. Dichos paises experimenta-
ron entre 1996 y 2008 un crecimiento medio del PIB muy supe-
rior al de Alemania y una considerable disminucion del desempleo.
Los vaticinios sobre el desmantelamiento del Estado del bienestar y
el descenso del nivel de vida no se cumplian y, por el contrario, la
Unién Monetaria podia ser contemplada como artifice de una ma-
yor prosperidad. Ademas, la fase expansiva atravesada por los pai-
ses que mayormente iban a resentirse posteriormente como conse-
cuencia de la crisis no sélo no alteré el comportamiento relativo a
las prestaciones sociales y el gasto publico de los distintos gobier-
nos, sino que supuso en algunos casos, como el de Grecia, un des-
mesurado incremento de los mismos.

El discurso critico hacia la UME, atenuado durante dichos afios,
ha comenzado a rebrotar con fuerza a partir de la crisis. Esta ha
golpeado con mucha mas intensidad a los paises que se habian be-
neficiado anteriormente de la enorme expansion crediticia provo-
cada por el euro pero no habfan abordado reformas tendentes a au-
mentar su competitividad. La inflexién de tipo material producida
por la crisis ha proporcionado asi una mayor credibilidad al cues-
tionamiento de las narrativas favorables al euro a las que se opone
un contundente relato de la integracion monetaria como una cons-
piracién elitista contra los pueblos de Europa para institucionali-
zar la austeridad y los recortes sociales. Al igual que en la narrativa
progresiva y teleoldgica de la integracion monetaria, pero como una
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especie de reverso de la misma en este caso, fuerzas impersonales
como la «globalizacion, el neoliberalismo y los mercados» habrian
impulsado, por medio de una elite europea hegemonizada por Ale-
mania, el proceso hacia la moneda tinica como instrumento defini-
tivo para la dominacién del capital financiero y la liquidacién del
modelo social europeo.

El futuro del euro

En funcién de las distintas visiones e interpretaciones de la in-
tegraciéon monetaria, las alternativas sobre el futuro de la moneda
Gnica pueden agruparse en tres grandes narrativas, en cada una de
las cuales se apuntan elementos de diagndstico y de pronéstico so-
bre la situacion del euro, inevitablemente condicionadas por las re-
percusiones de la crisis de la deuda en un buen nimero de paises
de la Eurozona.

El euro es el problema

En la narrativa que achaca al euro la responsabilidad de la crisis
coinciden, con diferentes matices, una parte importante de la litera-
tura econdémica angloamericana, un amplio sector de la extrema iz-
quierda europea y los populismos de distinto signo politico que han
emergido con considerable fuerza tras las elecciones al Parlamento
Europeo de 2014. El exponente académico mas significativo de di-
cha visién es el norteamericano Paul Krugman, premio nobel de
economia en 2008. La adopciéon de una moneda comtn sin haber
creado antes una unién politica y econdmica constituye, para Krug-
man, la causa de «una gigantesca debilidad y crisis renovada» en los
paises de la Unién Monetaria®. La solucion de la crisis de la deuda
no podra hallarse, por tanto, en el marco de la actual UME, sino en
el abandono o la completa transformacién de la misma'®. Opinio-
nes similares pueden encontrarse también en los economistas an-

Y Paul KRUGMAN: jAcabad ya con esta crisis!, Barcelona, Critica, 2012.
' William MrrcHELL: Eurozone Dystopia, Cheltenham, Edward Elgar Publis-
hing, 2015, pp. 390-421.
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gloamericanos Martin Feldstein y Robert Mundell. El euro habria
sido un proyecto esencialmente politico pero incompleto, ya que no
existe una autoridad politica central para que la moneda tnica fun-
cione sin contratiempos, situacién que ha quedado agravada al no
ser la zona euro en sentido estricto «un area monetaria optimas.

La salida del euro constituye también el requisito defendido por
los sectores politicos situados a la izquierda de la socialdemocra-
cia para hacer frente a la crisis. Aunque se desencadend por causas
exdgenas, la crisis es entendida como fruto de la propia dinamica
interna de la UME". No se trata de un mero fallo de disefio o de
reglas deficientes que pueden ser reformadas, sino de que la pro-
pia naturaleza de la moneda tnica aboca de forma inevitable a una
crisis permanente y al empobrecimiento de las clases populares. Se-
gun dicha vision, careceria de sentido cualquier apuesta por la con-
tinuidad de una Unién Monetaria a la que se considera contraria a
los intereses ciudadanos'®. La salida del euro por parte de los pai-
ses periféricos plantearia —se reconoce— serios problemas durante
el periodo de transicién y los primeros afios, pero, seglin esa narra-
tiva, bastaria con la inyeccién masiva de liquidez por parte de los
nuevos bancos centrales nacionales a las arcas vacias de todas las
instituciones publicas para estimular la demanda y el empleo.

En el caso del populismo nacionalista, del que el Frente Nacio-
nal francés seria maximo exponente, se plantea también el aban-
dono del euro aunque las motivaciones difieren en varios aspec-
tos de las planteadas por la extrema izquierda. El radicalismo de
la ultraderecha y del populismo nacionalista se fundamenta en la
recuperacion de la plena soberania y va mds alla de la oposicion
a la Unién Monetaria al cuestionar, en algunos aspectos basicos,
a la propia Unién Europea. La denuncia de los efectos de la glo-
balizacion —a la que se considera como el «totalitarismo del si-
glo xx1»—" se produce aqui desde planteamientos de recuperacion
del nacionalismo econémico y monetario pero también de preser-

17" Costas LAPAVITSAS et al.: Crisis en la Eurozona, Madrid, Capitan Swing, 2012,
pp. 226-230.

18 Vicen¢ NAVARRO: Los costes politicos de sostener el euro para las izquierdas,
https://borrokagaraia.wordpress.com/2013/11/30/.

1 Marine LE PEN: «La UE es nula, no ha aportado nada y nos impide prote-
gernos», E/ Pais, 12 de julio de 2015.
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vacion de la identidad nacional supuestamente amenazada por los
flujos migratorios.

Continuar el camino hacia la unién econdmica y politica

Una segunda narrativa sobre el funcionamiento de la UME y su
evolucién futura se corresponde con planteamientos politicos y aca-
démicos proclives a la intensificacion de la integracién econdémica y
politica como Gnica forma de superar el desequilibrio entre los pai-
ses de la Eurozona provocado por la moneda tnica. Dichos plan-
teamientos tienen también el respaldo de los gobiernos de los paises
periféricos —incluida Francia— y de una gran parte de la «eurobu-
rocracia». Quizd sea el politdlogo italiano Giandomenico Majone
quien mejor ha sintetizado la clave explicativa de los mismos:

«La singularidad histérica de la UME no radica exclusivamente en la idea
de contar con una Unién Monetaria antes de tener una unién politica, sino
en el intento de centralizar la politica monetaria en un dmbito supranacio-

nal y dejar las politicas fiscales bajo el control de los gobiernos nacionales»®.

Como sefiala el historiador econdémico Barry Eichengreen, la
crisis ha revelado las dificultades originadas a los paises periféricos
por esa separacion de ambitos reavivando el debate anterior a 1999
sobre si la UME fue una buena idea y abriendo, consiguientemente,
la tentacién de una vuelta a las monedas nacionales. Los paises con
baja demanda interna y déficits comerciales elevados podrian deva-
luarlas para fomentar sus exportaciones, y las dificultades de finan-
ciacién se solventarian colocando sus bonos de deuda ptblica en
los bancos centrales nacionales. Pero las consecuencias negativas de
todo tipo, como también indica Eichengreen, superarian con mu-
cho esas posibles ventajas?!.

En realidad, la moneda tnica ha anclado a los paises de la Eu-
rozona menos competitivos en un dificil dilema: el abandono del

20 Giandomenico MAJONE: La Unién Europea v la crisis financiera global: jel fra-
caso de la gobernanza supranacional?, México, Konrad Adenauer Stiftung, 2011, p. 13.

2! Barry EICHENGREEN: «La crisis y el euro», en Federico STEINBERG (coord.): E/
euro al rescate de Europa, Madrid, Marcial Pons, 2010, pp. 32-37.

224 Ayer 103/2016 (3): 213-229



Salvador Forner y Heidy-Cristina Senante El euro y la crisis: la inflexion...

euro o la continuidad de politicas de ajuste causantes de un gran
malestar social. La superacién de dicho dilema exigiria alcanzar
algin tipo de gobernanza econdmica que, aun manteniendo di-
chas politicas de ajuste, permitiera aliviar en parte la situacion.
El mantenimiento de la UME se vislumbra, desde esta narrativa,
como algo no sélo inevitable, sino también deseable pero acome-
tiendo reformas institucionales que permitan un aumento del pre-
supuesto de la Unidn, con mas amplias politicas comunitarias di-
rigidas al crecimiento y con mayor repercusion en el dmbito social
y, por tanto, con mayores transferencias entre pafses en una espe-
cie de unién fiscal atenuada. Se trataria también de avanzar en la
unién bancaria, con un organismo supervisor tinico para la Euro-
zona, en algunos aspectos de armonizacion fiscal, en los mecanis-
mos de estabilidad financiera vigentes y en las funciones que el
BCE ha adoptado ya, de forma indirecta, como garante en ultima
instancia de las deudas publicas de los Estados?. El éxito de esta
posible evolucién vendria muy condicionado por la voluntad de
Alemania para asumir el liderazgo de la Unién financiando a los
paises deficitarios y dando un giro en sentido inflacionista a sus
politicas presupuestarias y salariales con el fin de equilibrar su su-
perioridad competitiva en el seno de la UME?.

El euro: juna mala apuesta o un afortunado hallazgo?

Una perspectiva liberal de las consecuencias de la integracion
monetaria proporcionaria una tltima vision sobre el euro y las exi-
gencias para superar definitivamente la crisis. Las divergencias al
respecto resultan muy significativas entre las corrientes de orien-
tacién «monetarista» y las que se enmarcan en la tradicién de la
«escuela austriaca». Para las primeras, partidarias de los cambios
flexibles, el euro fue una mala apuesta para muchos paises de la
Eurozona que ha pasado factura a los mismos a raiz de la crisis.
El disponer de una moneda estable puede ser un gran logro pero
siempre que se den unas deseables condiciones de amplia flexibili-

2 Jean PisaNt-Ferry: El despertar de los demonios..., p. 148.
» Francisco RODRIGUEZ ORTIZ: Eurozona: «Dilema» recesion/crecimiento
blando. La economia espaiiola como paradigma, Pamplona, Aranzadi, 2015, p. 284.
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dad para el establecimiento de precios y salarios, ademas de merca-
dos laborales desregularizados. El euro ha significado sin embargo,
seglin esta vision, el encadenamiento a una moneda sélida y estable
pero sin posibilidad de devaluaciones nacionales junto a unos mer-
cados poco flexibles y gobiernos de los Estados periféricos que gas-
tan por encima de sus posibilidades en su afian de no deteriorar su
respaldo electoral?. A pesar de ello, la opcion del euro se estima
irreversible por los costes que su abandono originarfa. Al conside-
rar muy incierta la posibilidad de que los Estados periféricos de la
Eurozona sometan sus politicas presupuestarias a las exigencias de
los compromisos de estabilidad, el futuro de la moneda tnica se
vislumbra, sin embargo, lleno de dificultades y de posibles desa-
cuerdos y enfrentamientos entre Estados miembros sobre los obje-
tivos y métodos de la politica monetaria?.

A diferencia de la anterior, en la tradicién liberal heredera de
Von Mises y Friedrich Hayek se ofrece una vision mucho mis fa-
vorable del funcionamiento del euro y de las ventajas futuras de
su consolidacién. A pesar de que desde un punto de vista estricta-
mente liberal la mejor alternativa monetaria deberia basarse en la li-
bre competencia entre monedas, en la eliminacion del curso forzoso
y en un sistema de banca libre de emision, el euro constituiria una
especie de «mal menor» que, por su aproximacién en algunos as-
pectos al patrén oro, resulta preferible a la vuelta a un nacionalismo
monetario en el que los distintos gobiernos recuperasen su capaci-
dad de monetizar la deuda y provocar devaluaciones competitivas.
En efecto, aunque no fuera ésa la intencién inicial de sus patrocina-
dores, el disefio de la moneda tinica y su sometimiento a un banco
central independiente han provocado una serie de consecuencias
no intencionadas que, en gran medida, han hecho que ésta actte
como un «proxy» del patrén oro que disciplina y limita el poder
de los gobiernos de los Estados miembros?. Puede decirse incluso
que el euro supera al patrén oro para la consecucién de estabilidad
monetaria al resultar mucho mds problematico un abandono del

2 Francisco CABRILLO: «Encadenados al euro», Expansion, 30 de enero de 2012.

» Martin S. FELDSTEIN: Ending the euro crisis?, NBER Working Paper, 20862,
1-2015.

% Jestis HUERTA DE SOTO: «An Austrian Defense of the Euro», Mises Daily,
22 de junio de 2012, https://mises.org/library/austrian-defense-euro.
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mismo que exigirfa «la introducciéon de una nueva moneda local,
de capacidad adquisitiva mucho menor y desconocida, con el sur-
gimiento de los inmensos trastornos que ello conllevaria para todos
los agentes econdmicos»?.

Esta perspectiva se corresponde con los planteamientos de Ale-
mania y de otros paises del nicleo duro de la Eurozona que con-
sideran la tradicional estabilidad monetaria germana como el me-
jor instrumento para impulsar la competitividad y el crecimiento de
la Unién Europea. El anclaje en el euro habria resultado pues alta-
mente beneficioso al desvelar los problemas reales de las economias
periféricas y al obligar a reformas estructurales que en modo alguno
se habrian acometido sin la existencia de la moneda tnica.

Mas alla de la moneda tnica: epilogo tras el Brexit

A la ya problemitica situacién interna de la Eurozona ha ve-
nido a sumarse la decision del Reino Unido de abandonar la Unién
Europea como consecuencia del referéndum celebrado el pasado
23 de junio. Al margen de las consecuencias econdémicas de dicha
decision, el triunfo del Brexit refuerza otra de las lineas de fractura
interna entre los paises de la UE y en la opinién piblica europea
respecto a la integracién comunitaria y evidencia las carencias de
todo relato progresivo de la integraciéon que prescinda del papel re-
levante de los acontecimientos.

Para el caso de los paises de la Eurozona, a la que no pertene-
cia el Reino Unido, la creciente desafeccion hacia la UE, aunque
por razones contrapuestas, puede tener su explicaciéon altima en las
diferentes variedades del capitalismo europeo® que, al ser unifica-
das monetariamente, se han visto afectadas por un desequilibrio de
competitividad que ha generado situaciones de resentimiento y de
mutuas acusaciones de culpa entre paises deudores y acreedores.
Esa es una de las causas de que el creciente populismo antieuropeo
—aunque con un mismo fundamento de falta de asuncién de res-

7 Tbid.

% Peter A. HALL: «La crisis econémica y mds alla: por qué las variedades del
capitalismo importan», en Victor PEREZ Diaz (coord.): Europa ante una crisis global,
Madrid, Gota a Gota, 2012, pp. 65-85.
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ponsabilidades compartidas para el éxito de un proyecto comtin—
adquiera matices politicos tan diferenciados, desde la extrema iz-
quierda hasta la extrema derecha, segtn las distintas latitudes.

Junto a esa brecha, que afecta en exclusiva a los paises de la Eu-
rozona, se ha producido también durante los Gltimos afios una se-
ria divergencia sobre las posibles metas politicas de la integracion y
su corolario de pérdida de soberania que ha alimentado las corrien-
tes eurocriticas y eurofébicas en numerosos paises de la Union, con
independencia de su pertenencia o no a la Unién Monetaria. Para
éstas, el triunfo del Brexit puede marcar una intensificacién de su
rechazo a cualquier avance en la integracion, fomentar sus exigen-
cias de una vuelta atras en determinadas politicas comunitarias e in-
cluso, alentadas por la experiencia britanica, llevarlas a apostar de-
cididamente por un abandono de la UE.

¢Sera dicho abandono britanico de la UE, de producirse defi-
nitivamente®, un caso excepcional e irrepetible que incluso podria
servir para reforzar el proceso integrador de los restantes veintisiete
paises? Aunque no pueda negarse el caricter plenamente europeo
del Reino Unido, no deja de ser cierto que a lo largo de la historia
de la integracién comunitaria sus posiciones lo convirtieron en un
socio incomodo para los propulsores de una unidad europea con
metas politicas®’. Quiza por eso algunas reacciones ante el triunfo
del Brexit muestran un excesivo optimismo sobre los posibles efec-
tos positivos del abandono britanico para la consolidacion del pro-
yecto europeo’’. La realidad, sin embargo, puede ser muy distinta
debido a la posible propagacién a otros paises de exigencias de
consultas sobre la permanencia en la Unién promovidas por el po-
pulismo nacionalista.

A la actual crisis de la deuda, que compromete la superviven-
cia del euro, se ha superpuesto asi, inopinadamente, una crisis

? No es del todo descartable, ante la crisis interna provocada por el Brexit, la
posibilidad de una vuelta atras mediante una repeticién del referéndum como ya ha
ocurrido anteriormente en otras consultas europeas.

0 Alan S. MiLwaRrD: «The United Kingdom and the European Union», Jour-
nal of European Integration History, 1 (2014), pp. 73-80 (versién espafiola en Sal-
vador FORNER y Heidy SENANTE (eds.): La unidad europea: aproximaciones a la bis-
toria de la Europa comunitaria, Alicante, Universidad de Alicante, 2016, pp. 87-95).

’! John CARLIN: «El mundo debe dar gracias a Reino Unido», E/ Pazs, 27 de ju-
nio de 2016, p. 6.
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de mayor calado, derivada del Brexit, que puede afectar a la pro-
pia existencia de la Unién. En el caso del euro, al margen de las
consecuencias —todavia imprevisibles— de la cuestion britdnica,
son tedricamente posibles varios escenarios para el futuro sin que
quepa descartar el entrecruzamiento de algunos de ellos. Entre la
ruptura total de la Eurozona y el mantenimiento o ampliacién de
ésta en su integridad y en su actual disefio caben, en efecto, alter-
nativas intermedias como el abandono controlado de algunos pai-
ses, caso de Grecia, incapaces de superar la recesion y solucionar
sus desequilibrios mas relevantes. Tampoco seria descartable que
la ruptura la impulsase el ntcleo duro de la Eurozona si las de-
valuaciones internas de la periferia fracasasen por razones politi-
cas 0 econdémicas.

El abandono britanico de la Unién podria, por dltimo, afectar
en un doble sentido a los posibles avances significativos hacia la
unién econdmica y politica: bien reforzindolos, como sostienen los
que consideran que la respuesta a la crisis es «mas Europa», bien
frenandolos para intentar acomodarlos a la evolucién de la opinién
publica europea®. En todo caso, aun no siendo totalmente descar-
tables, dichos avances no parecen factibles en un futuro préximo.
Es mas, podria decirse que el gran salto federal de la Unién Mo-
netaria ha supuesto, como algunos previeron, un final de trayecto
y no un trampolin para alcanzar mayores cotas de integraciéon®. El
tiempo nos dird si la creaciéon de la moneda (nica constituyé un
acontecimiento axial o si s6lo abrié un mero paréntesis en la histo-
ria europea del siglo xx1; pero probablemente, tras el referéndum
britanico del 23 de junio, habrd que abrir también ese interrogante,
a la espera de acontecimientos futuros, para la propia experiencia
histérica de la integracion europea iniciada en los afios cincuenta
del pasado siglo.

’2 La propia fractura del voto por edades en el referéndum britinico muestra
que, incluso en paises caracterizados por su euroescepticismo, la identificacién con
Europa de las nuevas generaciones puede ser todavia un sostén suficiente para el
mantenimiento del proyecto integrador.

3 Pedro MONTES: La historia inacabada del euro, Madrid, Trotta, 2001, p. 195.
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