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1.

Convergencia: algunas precisiones conceptuales

El concepto de convergencia hace referencia etimoloégicamente a la union de dos o mas
cosas que acaban confluyendo en un punto; o a la confluencia de varias ideas o tendencias
de caracter social, econémico o politico.

Desde una perspectiva estrictamente econdmica, la convergencia hace referencia a la
posibilidad de reducir —con la dificil meta Ultima de igualar- algunos indicadores
econdmicos entre paises. Asi se diferencia entre:

Convergencia nominal cuando dichos indicadores son nominales: Tasa de inflacidn, tipos
de interés, déficit fiscal...

Convergencia real cuando se eligen pardmetros reales: PIb por habitante, empleo, camas
por habitante, Km? por habitante de autopistas...

Desde un punto de vista temporal, el logro de la convergencia puede plantearse, en el caso
por ejemplo de un proceso de integracion, en términos ex ante o ex post.

Desde la Optica de los modelos de crecimiento, los denominados endogenos (Barro y Sala i
Martin) permiten diferenciar entre:

Convergencia beta: Refleja la situacion segin la cual los paises (regiones) menos
desarrollados crecen mas rapido que los mas desarrollados (as) a una velocidad que se mide
mediante una estimacion econométrica de un parametro que se denomina beta. Cuanto
mayor sea este pardmetro, que debe tener un valor positivo pero nunca superior a 1, mayor
sera la velocidad de convergencia (proceso de captura o catching up)

Convergencia sigma: Refleja la situacidn que tiene un pais (regién) en relacién a la
dispersién y desigualdad con respecto a otro (s) medida a través de la desviacién estandar
de la renta por habitante > si el valor se reduce a lo largo del tiempo significa una
disminucién de la dispersion y desigualdad

Convergencia Sigma

Dispersidn del PIE per cdpata
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Para que haya convergencia sigma es necesario que haya convergencia beta, es decir, para que
haya convergencia del tipo que sea es necesario que los pobres tiendan a crecer mas que los ricos.

Finalmente puede diferenciarse respecto a la convergencia beta entre:

>

Convergencia absoluta: Cuando todos los paises (regiones) evolucionan hacia el mismo
estado estacionario. La estimacion de la misma suele hacerse mediante el uso de datos de
panal haciendo una regresion de la siguiente expresién:

Ayit - Ay_t = ﬂ(ﬂ_ yit—l) + Vit

donde el primer término de la ecuacion muestra la diferencia entre el crecimiento del PIB
por habitante o la productividad de un pais (region) i respecto al crecimiento medio
nacional (mundial) durante el periodo de tiempo considerado (t). El segundo miembro
recoge el pardmetro B que mide la velocidad de convergencia multiplicado por la diferencia
entre el PIB por habitante o la productividad de un pais (region) i respecto al PIB medio
nacional (mundial) durante el periodo de tiempo anterior al considerado (t-1).

Convergencia condicional Cuando todos los paises (regiones) evolucionan hacia su propio
estado estacionario

Ay — Ayt =q; + [’)(E — Vi) T Vit

Como se puede observar, ahora se incluye un nuevo pardmetro, alfa, que capta, a través del
uso de variables ficticias (dummies), la existencia de especificidades que influyen en la
diferente velocidad de convergencia de los paises (regiones) hacia su propio estado
estacionario.

La conclusion mas clara de este tema es que el camino mas seguro para crecer mas deprisa que
los paises ricos podria consistir en adoptar sus mismas instituciones econdmicas, juridicas y
politicas. Asi se conseguiria cambiar de "estado estacionario”...pero esta tarea no es sencilla como
sefialaremos mas adelante.
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Logaritmo del PIB per cdpita en 1960

Comparando los datos de 114 paises entre 1960 y 1985 se
observa gque no ha habide convergencia sino que, por el
contrario, las diferencias tienden a aumentar. (Fuente: Sala-i-
Martin: "Apuntes de crecimiento economico”™ 1994)



FORO "ARTICULACION Y CONVERGENCIA DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE" 5
XL Reunién Ordinaria del Consejo Latinoamericano
Caracas, 27 de noviembre de 2014

Convergencia de la renta per cdpita entre los Estados Unidos
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Al analizar regiones pertenecientes a un mismo pais o con
estructuras institucionales muy similares, si se observa
convergencia. Este tipo de convergencia es la llamada
convergencia condicional. (Fuente: Sala-i-Martin: "Apuntes
de crecimiento econdmico” 1994)

2. Convergencia: una panoramica global a escala mundial

El concepto de convergencia se encumbréd durante el proceso de creacidén de la moneda
Unica en Europa y se asocia con la idea de que los procesos de integracion no pueden acabar
generando la /gualdad entre los paises implicados, pero si necesita que los mismos mantengan
unos indicadores o pardmetros de referencia que tiendan hacia unos valores acordados (en el caso
europeo fueron variables nominales, pero pueden escogerse también variables reales).

En el contexto del presente foro tiene interés que este tema de la convergencia se centre en la
nocion de convergencia real, tratando la cuestiéon de si los paises en via de desarrollo
(practicamente todos los de AL y C) tienen posibilidades de reducir el gap que les separa de los
desarrollados en términos de PIB por habitante, por la via de conseguir mantener las altas tasas de
crecimiento que han venido registrando en los Ultimos afios; aprovechandose también de que el
impacto de la crisis econémica iniciada en 2007 ha perjudicado de manera mucho maés intensa a
los paises mas desarrollados, alguno de los cuales vienen registrando bajas o incluso negativas
tasas de crecimiento.

Debe destacarse que el mayor crecimiento que vienen manteniendo buena parte de los paises en
vias de desarrollo depende menos de lo que crezcan las economias avanzadas y mas de como
logren reducir sus diferencias en los niveles de productividad. Por ello, la tasa a los que estas
economias mas atrasadas logren capturar a los paises mas ricos viene determinada
fundamentalmente por su capacidad para absorber ideas y conocimientos desde la frontera
tecnoldgica.
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Esta frontera no disminuye meramente porque los paises mas ricos —-como mantiene la teoria
neoclasica- avancen tecnoldégicamente a un ritmo mas lento, sino que se necesita que los menos
avanzados lo hagan a un ritmo mayor = necesidad de invertir en tecnologia.

Pero lo anterior no es sencillo de conseguir porque la convergencia como ha demostrado la
literatura empirica sobre el crecimiento es un fendmeno condicional en el que la situacién inicial
juega un papel muy importante; sin dejar a un lado el rol de las instituciones que se revela crucial.

Ello nos conduce a destacar un importante corolario: la rapidez en la convergencia entre paises en
desarrollo y desarrollados es posible en principio, pero improbable en la practica. Como ha
sefialado Rodrick (2011): “La convergencia sostenida es probable que permanezca restringida para
un ndmero pequefio de paises”. Al andlisis de esta cuestién vamos a dedicar las siguientes paginas
ilustrando los comentarios con figuras que nos permitan comprobar cual ha sido la tendencia y
trayectoria de los Ultimos sesenta afos a escala mundial, con detalle por grandes regiones.

Evolucion de las tasas de crecimiento del PIB por habitante 1950-2008
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Evolucion de las tasas de crecimiento del PIB por habitante 1950-2008
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Evolucion de las tasas de crecimiento del PIB por habitante para las regiones con paises en
desarrollo 1950-2008
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Brecha de convergencia 1950-2008
(diferencia en niveles de renta como porcentaje de la renta de los paises desarrollados)
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¢Qué puede esperarse en el futuro respecto a la evolucion de la convergencia?

América Latina y Africa han experimentado una importante reduccién del componente estructural
de su crecimiento entre 1990 y 2005 el trabajo ha tendido a pasar de actividades de alta
productividad como las manufacturas y los servicios transables a los servicios de baja
productividad, informalidad, y en algunos casos incluso la agricultura. Por el contrario, en Asia el
cambio estructural ha hecho una contribucidon positiva porque el proceso ha sido el inverso a
América Latina o Africa.

El crecimiento de la productividad laboral de Asia en el periodo 1990-2005 superd la de Africa en 3
% (al afio) y a América Latina en 2,5 %. De esta diferencia, el cambio estructural representa 1,8
puntos (61%) en el caso de Africa y 1,5 puntos (58%) en el de América Latina.

En definitiva, Asia ha desbordado en crecimiento a las otras dos regiones mundiales no tanto por
el incremento de su a nivel sectorial, pues los resultados han sido muy similares, sino por
garantizar un patrén de cambio estructural que ha contribuido positivamente, en lugar de restar, al
crecimiento econémico global del area.

e

Descomposicion del crecimiento entre sus componentes “interno” y “estructural”

0.05

Asia

Latim Amenica Africa

High-income M =tructural

within

0.02
Fuente: Rodlrick (2011)

Aungue en el tratamiento de este tema hay muchos economistas escépticos respecto a las
posibilidades de la captura, no es infrecuente encontrar también una vision optimista, como es el
caso de Buiter y Rahbari (2011). Estos autores en un analisis prospectivo hasta el afio 2050 apoyan
su optimismo en 4 razones basicas:

. La gran mejora en el comportamiento de las politicas monetaria y fiscal en el mundo de los
paises en vias de desarrollo - estabilidad de precios y finanzas publicas sostenibles son la
norma y no la excepcion
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o Importante proceso de apertura al exterior de la gran mayoria de paises en vias de
desarrollo

. La mayor parte de paises en vias de desarrollo tienen gobiernos mas estables e instituciones
politica mas solidas

. La globalizacién de mercados y la difusién de redes globales de produccion han creado un

“entorno” mas favorable (en el sentido marshalliano de “industrial atsmophere”)

De una forma concisa, Buiter y Rahbari (2011) sugieren en su investigacién una trayectoria de
fuerte crecimiento global en general, con tasas medias de crecimiento del PIB real del 4,6 % anual
hasta 2030 y un 3,8 % anual entre 2030 y 2050, que se traduce en un aumento del PIB mundial en
términos ajustados por paridad de poder adquisitivo (PPA) de 72 billones de USD en 2010 hasta
380 billones de USD en 2050. Ademés identifican el desarrollo de Asia y Africa, las regiones de mas
rapido crecimiento, como consecuencia del impulso derivado del crecimiento demografico y
econdmico per capita; seguido por el Medio Oriente, América Latina, Europa Central y del Este, la
CEL y, finalmente, los paises mas avanzados en la actualidad.

La transformacién mas llamativa de este trabajo es la superacion de China sobre EE.UU. para
convertirse en la economia mas grande en el mundo para el aflo 2020, y ser luego superada por la
India en el afio 2050.

Selected Countries — Convergence in Real GDP per
Capia (% of U5), 2010 to 2050
o |
m
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2010 20135 2020 2025 2030 2035 200 2045 2050
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Fuente: Buiter y Rahbari (2011)

En una linea parecida, Summers (2003) habia previamente criticado duramente a los escépticos
que objetaban sobre los determinantes de la convergencia; y apuntaba que la velocidad a la que
crecen los paises estd determinada sustancialmente por tres elementos:

i. su capacidad (ability) de integracién con la economia mundial a través del comercio y la
inversion

ii. su capacidad (capacity) para mantener las finanzas publicas saneadas y ofertas monetarias
estables
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iii.  su capacidad (ability) para poner en marcha un entorno institucional en el que los contratos
se cumplan y se puedan establecerlos derechos de propiedad.

Y concluia diciendo: “Yo desafio a cualquiera a identificar a un pais que ha hecho estas tres cosas y
no haya crecido a un ritmo considerable”

En todo caso, la “cara” de la noticia es que la convergencia no es un fenémeno absoluto después
de todo. Pero hay que intentar buscarla selectivamente: con el desarrollo de las industrias
manufactureras y de los servicios modernos, y menos por el viejo camino de tratar de movilizar
todo el conjunto de la economia. La clave para el crecimiento sostenido que mejore la
convergencia es que los recursos acaben fluyendo hacia dichos sectores.

No obstante, también existe la “cruz” de la mala noticia y es que la convergencia no es facil de
lograr. Ojalad los gobiernos simplemente tuvieran que estabilizar, liberalizar y abrir los mercados
porque entonces estos acabarian haciendo el resto. Por desgracia, no es asi como se logré mejorar
la convergencia en el pasado. Un réapido crecimiento continuado en el mundo en vias desarrollo
requerira politicas pro-activas que fomenten la transformacion estructural y la aparicién de nuevas
industrias; es decir, el tipo de politicas que las economias avanzadas emplean hoy en dia para
seguir en esas posiciones de privilegio. Pero estas politicas nunca son faciles de administrar... y en
un futuro préximo se enfrentaran al obstaculo afiadido de un entorno exterior que probablemente
se convierta cada vez en menos permisivo con su uso.

La afirmacidon anterior viene avalada por el hecho de que en las Ultimas dos décadas de la
globalizacién se ha producido la paradoja de que los principales beneficiarios de este tipo de
actuaciones proactivas han sido paises como China e India que han desarrollado con eficacia las
viejas reglas de juego de Bretton Woods en lugar de las recomendaciones liberalizadoras
posteriores a 1990; es decir. finanzas muy reguladas, monedas controladas, politicas industriales
activas e intensas... en definitiva actuaciones con un significativo e importante margen de
maniobra interno.

Pero a medida que estos paises se convierten en lideres y consecuentemente en objetivos ala
emular, aparecen tensiones que se convierten en demasiado serias como para ignorarlas;
tensiones en forma de aumento de las dificultades para que otros paises ain poco desarrollados
puedan aplicar estas politicas proactivas. Por tanto, de cémo se manejen esas tensiones dependera
no solo el futuro de la convergencia, sino también el futuro de la economia mundial.

3. La situacion economica actual en América Latina y el Caribe

Tomando como referencia los datos procedentes del ultimo informe elaborado por el FMI
en sus previsiones de octubre de 2014 pueden concluirse que la economia de la regién tiene un
comportamiento diferenciado segiin hablemos de AL6, América Central o el Caribe.

Un apretado resumen de los aspectos mas relevantes e ilustrado con los gréficos de las siguientes
paginas es el siguiente:

i. La desaceleracién del crecimiento continla a la vez que sigue manifestdndose la debilidad
de la inversion en AL6, con un comportamiento también muy negativo para el Caribe y, por
el contrario bueno para América Central.
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La desaceleracion de la actividad econdmica en China, respecto a sus altisimas tasas
anteriores, implica riesgos importantes para el crecimiento econémico de ALC cuyas
exportaciones resultan importantes, cuando no basicas en algunos casos concretos

El déficit por cuenta corriente para AL6 se estabiliza dentro de un contexto de caida de las
importaciones, aunque es bastante preocupante en algunos paises significativos de América
Central como Panama y R. Dominicana y generalizadamente peor en todo el Caribe.

El déficit fiscal contenido en los afios de bonanza repunta de nuevo en AL6, en parte como
consecuencia del menor crecimiento y de la consiguiente merma en la recaudacion; y
mantiene una tendencia mas negativa aiin en América Central y Caribe

Las perspectivas futuras de crecimiento aun siendo buenas tienden a empeorar. De hecho,
cada nueva estimacion rebaja las expectativas de los periodos precedentes para todo ALC
Los precios, especialmente en AL6, se mantienen en niveles bajos y controlados con una
politica monetaria activa

El desempleo, especialmente en AL6, mantiene una tendencia a la reduccion hasta situarse
en tasas de un digito, aunque sea muy alto el porcentaje de personas subocupadas.

No existe clara evidencia, a la vista de los datos, que sea conveniente aplicar estimulos
fiscales generalizados; aunque en alglin caso concreto de AL6 pueda resultar conveniente

Proyecclones de crecimbento dzl PIB en 2015°
(Porcertaje)
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Contribuciones al crecimiento del FIB real®

(inferanusal, punfos porcentuales)
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Crecimiento del PIB real®
(Vanacion porcentusl)
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Crecimiento del PIB real anual: China vs. paises
seleccionados de ALC
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Al -6: Dinamica delacuenta corrients
(Promedis mdvil de custro trimestres, porcentale del PIB)
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ALC: Indicadores fiscales
(Porcentaje del P8 del afo fizcai)
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Cuentas flacales®
(Porcentaje del PIB del ano fiscal)
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Grafico 1.1. ALC: Crecimiento del PIB real segun
adicion del informe WEO, 2010-19

(Porcentaje)
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210 2011 2012 3013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fuente: FMIL Regional Economic Outlook Otorio 2014
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respecio al promedio de los 3 rimestres anteriores

Indice: de aciiidad econtmica: Dessiacian del crecimienio de 3 messs con 0.1 Q@ an @ a8 D a2 0.1 @ A @ o @ -0
respecio al promedio de los & meses anteriones

Empiea: Deswiacion del crecimiento de 3 meses con respecto al promedio @ 041 @12 @07 08 § 04
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Brecha del producto en 2014 {porcentaje del PIG D06 @ oe11 @ 02 Lk} L4 @ 08 oo
Cuenta cormente exiema 2014: Deswviacibn con respecio al promedia O .28 OB @ E @22 B o A3 O b4 o4
de 10 afios (parcentae ded PIB)

Tasa de desemplen: Desviaciin con respecto al promedio de 4 afios L7 B3 0«16 .5 L6 £1 @ a7

[punios porcentusies)

Brecha de desempiso: Desviacion con respecio a b MARL variable O =20 @& 10 @ =21 0 =27 @ <10

en &l tismpo (punics porcenualkes)
LRiizacion de la capacidad: Desviacidn con respecio al promedio de 4 afos & -5 @ ai @ 09
(punios porcentuales |

£ Existe margen de maniobra on materia de politicas™

Dieuda bruta del gobierno general 2013 {porcentaje del PEP @oes2 44 O s @iz @200 @ M4 D472 B ME
Sakio fiscal cel gobiema general 2013 (porcentaje del PIE) @ a3y Sas S0 S0 Sor $ar D oas 2
Balance primanio 2013, distancia con respacio al balence estabilizador o3 @ 3 [iT: @ 04 & 20 @ A6 @ i @ i
de b deuda (porcentaje del PR

Prantstico de consersa de b inflacian 201&: Desviacion con respecto 3 15 as 2 @ 03 [

al cantra del rango mets (punins porcenfuales |

Reseras oiicides de divisas 2013 (porcentaje del indicador del FMI @ s 11 & 157 13 & a0 @ b8 &

sobre la suficencia de reserdas)

Fuente: FML Regional Economic Outlook Otofio 2014

4. La experiencia europea en convergencia e integraciéon: de un mercado comtn al euro
4.1. Algunas cuestiones previas sobre la integracion econémica

Precision Conceptual

El término “integracion econémica” denota un proceso gradual y no siempre lineal
que involucra a dos 0 mas Estados — o grupos de Estados- en la constitucion de
un espacio econdmico comun, para el logro de objetivos que no son necesaria ni
exclusivamente econdmicos, sino que pueden tener dimensiones politicas y
estratégicas.

La integracion se realiza en dos sentidos: se integran “unidades politico-
economicas”, y se integran “competencias y funciones’, cedidas por las primeras.

No parece posible aun agrupar estos fendmenos en un paradigma tedrico
sofisticado de analisis econémico, pero se puede resumir en algunos esquemas
los principales y mas citados elementos de ésta tematica, para plantear
finalmente algunos interrogantes desde una doble dimensién —econémica y
politica que, bajo una Optica de investigacion, ya estdan siendo abordados
empiricamente o podrian ser profundizados aun mas.
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Objetivos basicos de la integracion

A. Economicos

o Impulsar el crecimiento econdmico de los socios

¢ Desarrollar la competitividad internacional de los socios
o Mejorar la asignacion de recursos y factores productivos
o Anclar procesos de reforma econdmica interna.

B. Politicos
+ Consolidar la paz regional, creando mayor interdependencia entre Estados y regiones
tradicionalmente rivales.

o Incrementar el poder de negociacion internacional de los socios, y su margen de
maniobra en la arena internacigpal.

o  Anclar regimenes politicos democraticos por medio del ingreso en un sistema
supranacional limitador.

Principales estadios de la integracion

Politica econdmica Unién Economica Plena
Unica
} Moneda Unica Union Monetaria
Coordinacion Union Economica
politicas economicas
Supresion de fron.teras Misriado (niles
fisicas, técnicas y fiscales
Libre movilidad‘ Mercado Coman
de factores productivos
Proteccion exterior comun J Unioén Aduanera
]; Supresién total de obstaculos ?I clor"nercio Zona de Librecambio
| mutuo y proteccién exterior individual
Preferencias entre miemb.ros Acuerdo Preferencial
para impulsar el comercio

Principales interrogantes sobre los resultados de la integracién desde la perspectiva
econdmica

De una manera sintética pueden resumirse las siguientes:
:Generan realmente un uso mas eficiente de los factores productivos de los socios?

¢Han tenido un impacto positivo y relevante soobre las tasas de crecimiento real y potencial de sus
socios?
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;Representan una amenaza al sistema de comercio mundial o un paso intermedio hacia éI?

iPueden constituir una fuente de desigualdades entre los socios? jen caso afirmativo son
permanentes o transitorias?

¢(Brindan algun grado de proteccion a sus socios frente a crisis econdmicas, comerciales, politicas,
etc?

Principales interrogantes sobre los resultados de la integracion desde la perspectiva politica
De una manera sintética pueden resumirse las siguientes:

(pueden estar concebida como un sistema de aprendizaje para poder globalizar el comercio?
:Constituyen entornos apropiados para defender intereses econémicos y politicos?

;Representan una amenaza al sistema de comercio mundial o un paso intermedio hacia élI?
;Reducen la posibilidad de conflictos bélicos?

¢Muestran relacién, de algun tipo, con la clase de régimen politico de los miembros con interés en
asociarse?

$Sirven para consolidar sistemas democraticos?
4.2. Principales etapas
Pueden diferenciarse cuatro etapas fundamentales

i. Los primeros balbuceos hasta la creacién de la Comunidad Econémica Europea (CEE-6):
1951-1972

ii. Los antecedentes de la Unién Monetaria Europea (UME): 1973-1990

iii.  El proceso de creacion de la UME: 1991-1999

iv.  El desarrollo de la UME: 2000-actualidad

Dentro de cada una de estas etapas se destacan a continuacién los hitos fundamentales acaecidos
en esto mas de 50 afios.

Los primeros balbuceos hasta la creacién de la Comunidad Econémica Europea (CEE-6) 1951-
1972

. 1951-1954 (abril): Negociaciones hasta la constitucion de la Comunidad Europea del Carbon
y Acero (CECA) por Francia, Alemania, Italia, Benelux
. 1955-1958 (enero): Elaboracién y aprobacion del Tratado de Roma por el que se crean el

Mercado Comun Europeo (Comunidad Econdmica Europea, CEE) y el Euratom

. 1962 (julio): Comienzo de la Politica Agricola Comun (P.A.C.)

. 1964 (julio): Entrada en vigor de la tarifa exterior comun (T.E.C.)

. 1970-72: Inicio de negociaciones para la primera ampliacion (Reino Unido, Irlanda,
Dinamarca y Noruega)
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Los antecedentes de la Unién Monetaria Europea: 1973-1990

. 1973 (enero): Entrada efectiva en la CEE de Reino unido, Dinamarca e Irlanda (1°
AMPLIACION)
. 1979 (febrero): Propuesta de creacion de un sistema monetario europeo (SME) — ECU

. 1981 (enero): ingreso de Grecia: CEE-10 (22 AMPLIACION)
. 1986 (enero): Ingreso de Espafia y Portugal: CEE-12 (32 AMPLIACION)

. 1986 (febrero): firma del Acta Unica Europea (AUE) por los 12 paises miembros— alcanzar un
Mercado Unico Europeo (MUE) EN 1993

. 1989 (enero). Renovacion como Presidente de la Comision Europea de Jacques
Delors—impulso al proceso de integracion: INFORME DELORS

. 1990 (octubre): Reunificacion de Alemania

El proceso de creacion de la UME: 1991-1999

. 1992 (febrero): Firma por los 12 paises miembros del Tratado de Maastricht> la necesidad
de cumplir unos criterios de convergencia nominal para formar parte de la UME (entra en
vigor en noviembre de 1993 y supone la desaparicion de la Comunidad Econdmica Europea
y el paso a la Unién Europea)

. 1993 (enero): Entrada en vigor del MUE

. 1995 (enero): Adhesién de Austria, Suecia y Finlandia (42 AMPLIACION)

. 1997 (junio-octubre): Aprobacién del Tratado de Amsterdam: |a necesidad del equilibrio de
las finanzas publicas tras la 3?fase

. 1998: Informes del IME Y Comisién (marzo) y Ecofin y Consejo Europeo (mayo) sobre
cumplimiento criterios de convergencia—»UME para 11 paises

. 1998 (junio): Inicio funcionamiento del Banco Central Europeo (BCE) —en enero 1994
comenzo su antecesor el Instituto Monetario Europeo-

. 1998 (diciembre): Fijacién de las paridades irrevocables entre las monedas de los 11 paises
de la UME

. 1999 (enero): Desaparicion de las 11 monedas nacionales y sustitucion por el euro

. 1999 (marzo): Inicio acufiacibn monedas y billetes en euros

El desarrollo de la UME: 2000-actualidad

. 2001 (enero): Entrada de Grecia en la UME—>UME-12

. 2002 (enero-marzo): Circulacion real del euro

. 2004 (mayo): entrada 10 nuevos paises (eu-25): Chequia, Hungria, Eslovaquia, Lituania,
Estonia, Letonia, Polonia, Malta y Chipre (52 AMPLIACI()N)

. 2007 (enero): Ingreso de Eslovenia en la UME - ume-13 y de Rumania y Bulgaria en la

Unidn Europea (UE-27)

. 2008 (enero): Ingreso de Chipre y Malta en la UME-> UME-15

. 2009 (enero): Ingreso en la UME de Eslovaquia > UME-16

. 2010-2011: CRISIS DE DEUDA SOBERANA -> Rescates de Grecia e Irlanda (abril y
noviembre 2010) y Portugal ( ABRIL 2011)

. 2011 (enero): Ingreso en la UME de Estonia> UME-17

. 2012 (marzo): Firma del Tratado de Estabilidad, Coordinacién y Gobernanza en la Union
Econdmica y Monetaria = Pacto Fiscal Europeo (todos los paises de la UE-27 menos Reino
Unido y Chequia)

. 2014 (enero): Ingreso en la UME de Letonia > UME-18 Y de Croacia en la Unidén Europea >
UE-28 (6® AMPLIACION)
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La configuracion actual del mapa politico europeo

- mliembros de la ELrozona

- rdicmbro de la UE v ERM-I con entrada prevista al euro (Lituanis)
miembro de la UE v ERM-Il =in entrada prevista al euro (Dinamarcal

- Miemibro de la UE =in entrada prevista al euro (Reino Unido’
B El resto de mismbros de la UE

Fuente: Comision Europea

CALENDARIO PORNMENORIZADO

DE LA UME

DE LA CREACION

1 FASE (1-7-90/31-12-

1l FASE (1-1-94/31-

111 FASE (desde 1-1-99)

93) 12-98)

1. LIBERALIZACI 1. CREACION 1. FUNCIONAMIEN
ON DEL TO DEL BCE
MOVIMIENTOS INSTITUTO 2. FIJACION
DE CAPITALES MONETARI IRREVOCABLE

O EUROPEO DE LOS TIPOS

2. INTEGRACION (IME) DE CAMBIO
DE LAS 2. COMPROMI 3. INTRODUCCION
MONEDAS SO DE MONEDA UNICA
NACIONALES OTORGAR CON ARREGLO
EN LA “BANDA INDEPENDE AL SIGUIENTE
ESTRECHA” NCIA A LOS CALENDARIO:
DEL SME BANCOS

CENTRALES a) Desde 1-1-99 hasta

3. PLENA NACIONAL 31-12-01:

REALIZACION ES

DEL MUE

3. PROHIBICIO
N EXPRESA

Pagos fisicos en
monedas nacionales

4. CUMPLIMIENT DE Transacciones entre
(@] DE LOS FINANCIAR bancos en euros
CRITERIOS DE LOS
CONVERGENCI DEFICIT b) Desde 1-1-02 hasta
A PUBLICOS 28-2-02: Coexistencia

POR VIiA del euro y monedas

MONETARI nacionales

A c) Desde 1-3-02:
4. PROHIBICIO MONEDA UNICcA

N DE CURSO

PRIVILEGIO LEGAL-—->EURO

S PARA EL
SECTOR
PUBLICO

Fuente: Banco Central Europeo. Elaboracion propia
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4.3. Condiciones de participacion en la UME

No estan fijadas de forma expresa en el Tratado de Maastricht, pero la entrada en el euro
requiere evaluacion y recomendacién del ECOFIN, apoyado en los informes previos del IME (ahora
BCE) y Consejo Europeo para su aprobacién posterior por el Consejo Europeo, previo dictamen del
Parlamento Europeo.

El Tratado de Maastricht establecié en su articulo 109 j y en su Protocolo n° 6 los criterios que
aseguraban la convergencia nominal de los paises candidatos, imprescindible para iniciar la UME
y que exigia para 1996 —después hubo que retrasarlo hasta 1997- pasar un examen sobre los
siguientes cinco criterios o pardmetros:

i. Estabilidad de precios

ii. Tipos de interés a largo plazo
iii.  Déficit publico

iv.  Deuda publica

V. Tipo de cambio

En concreto las exigencias se concretaron de la siguiente manera:
i. Estabilidad de precios: Se cumple el requisito cuando la tasa promedio anual del pais

aspirante en el afo de referencia no exceda en mas de un 1,5 % la de cbmo maximo los tres
paises que tuviesen los mejores registros en materia de inflacion (IPCA).

-
—
.

Tipos de interés a largo plazo: Se entiende cumplido este requisito cuando el tipo
promedio de los bonos del Estado a 10 afios del pais aspirante no exceda en mas de un 2 %
el de los tres paises con precios mas estables.

iii.  Déficit publico: Se cumple este criterio cuando el déficit publico del pais aspirante no
sobrepasa el 3 % del PIB, excepto que esta proporcion haya descendido sustancial y
continuamente o que la misma se sobrepase de forma excepcional o temporal y, en
cualquier caso, se aproxime al valor de referencia del 3 %.

iv. Deuda publica: Se entiende cumplido este requisito cuando la proporciéon entre deuda
publica y PIB del pais aspirante no sobrepase el valor del 60 %. En caso contrario, debe
observarse una disminucién sustancial en la misma y una tendencia a la aproximacién a ese
60 %.

v. Tipo de cambio: Exige que la monedas nacional se mantuviese dentro del mecanismo
cambiario del SME sin modificar su paridad durante los dos afios previos al momento del
examen

El siguiente cuadro muestra de forma clara como hubo que acabar interpretando de forma laxa los
criterios fiscales, particularmente el de deuda publica, para que la UME-11 empezara a funcionar.
Reino Unido y Dinamarca se quedaron voluntariamente fuera aunque cumplian los criterios
(ejercieron su clausula de opting out) Suecia no habia estado el tiempo suficiente dentro del
mecanismo cambiario del Sistema Monetario Europeo y Grecia quedd fuera porque incumplia
claramente varios de los criterios fijados.
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El cumplimiento de los criterios de convergencia en 1998

Inflacion Situacién presupuestaria de las AA.PP. Tipos de Tipos de

cambio  |interés a larg:

plazo
Existenciade | Déficit
IPCA déficit excesivo | (% del Deuda piblica Participacién
(a) (&) PIB) (% del PIB) enel MC (d)
(c)
Variacidn frente al afio
Enero anterior Marzo Enero
1998 1997 1997 1998 1998
1997 1996 1995

Valor de ®
referencia 27 @ 3 0 7.8
B 14 . sl (g) 2,1 1222 | 47 -43 2,2 si 57
DK 1,9 no -0,7 65,1 | -55 -2,7 -4,9 si 6,2
D 1.4 si (g) 2,7 61,3 08 24 7.8 si 5.6

EL 52 si 4,0 1087 | -2.9 LS 07 si (h) 9,8 (i)
E 1,8 si (2) 2,6 688 | -13 4,6 29 si 6.3
F 12 s (2) 30 58,0 24 29 42 sf 5.5
IRL 12 no -0,9 663 | -6.4 -9.6 -6,8 si 62
I 1.8 si (2 27 1216 | -24 -0,2 -0,7 si ()] 6,7
L 1.4 no -17 6,7 01 0,7 0,2 si 5.6
NL 1.8 no 14 72,1 | -5,0 -1.9 1.2 si 5.5
A 1,1 si (g) 2,5 66,1 | -34 03 38 si 5,6
P 1,8 si (2) 25 620 | -30 -0.9 2,1 si 6.2
FIN 1,3 no 09 558 | -1.8 -04 -1.5 si (k) 5.9
S 19 sf (g 038 76,6 | -0.1 -09 -1.4 no 6,5
UK 1.8 si (g 19 534 | -1,3 0.8 35 no 70
EUR 1.6 24 721 ) -09 2,0 3.0 6.1

Fuente: Comision Europea

4.4. Las principales ventajas e inconvenientes del euro

Resulta interesante entrar de una forma breve y a nivel tedrico sobre las ventajas e
inconvenientes de tener una moneda Unica (podria haberse optado por conservar las antiguas con

tipos de cambio irrevocables). Asi entre las primeras pueden sefalarse de una forma sintética las
siguientes:

De caracter macroeconémico

o Tipos de interés estructuralmente bajos que garantizan mantener una senda de crecimiento
sostenido y estable
o Logro de una mayor estabilidad macroecondmica y, por ende, de una mayor credibilidad de

la politica econémica desarrollada— menores costes de ajuste, especialmente en términos
de desempleo, en la lucha contra la inflacion y mayor eficacia de la politica economica

o Menores necesidades de reservas internacionales por convertirse la moneda Unica en
moneda con peso internacional (reto en un entorno muy competitivo: globalizacion)

De caracter microeconomico

Implican ganancias de eficiencia, mayor cuanto mayor sea el volumen de comercio entre los paises
miembros (grado de apertura) y se concretan en:

. Eliminaciéon de los costes de transaccidon asociados al intercambio de monedas (0,5 % del PIB
de la UE):

- ganancias directas por desaparicion de las comisiones bancarias

- ganancias indirectas por reduccién de las posibilidades de discriminacion de precios
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. eliminacién de la incertidumbre asociada a la variacion de los tipos de cambio:
- mayor eficiencia del mecanismo de los precios como instrumento de asignacién de recursos
- reduccion de los tipos de interés reales

Desde la dptica de los inconvenientes, que también existen aunque algunos europeistas quisieron
ocultarlos, pueden destacarse especialmente los costes asociados a la implantacién de la moneda
Unica y que son inversamente proporcionales al grado de apertura exterior de las economias
integrantes de la Unién Monetaria

o los derivados de la renuncia al uso del tipo de cambio nominal y de la politica monetaria
como mecanismos de ajuste macroecondémico por parte de los paises miembros, pero
siempre que se den simultaneamente dos condiciones:

a) Que los paises miembros de la uniéon se encuentren sometidos a una probabilidad
relativamente alta de perturbaciones asimétricas (diferenciadas)—posible para algunos
paises de la ume como ha demostrado la actual crisis econémica

b) Que estos paises no cuenten con mecanismos de ajuste alternativos a las variaciones del
tipo de cambio nominal:

- flexibilidad de precios y salarios—no total y diferente por paises

- alta movilidad espacial laboral— insuficiente en la actualidad

- mecanismos fiscales de nivelacién — inexistentes actualmente

o :Son suficientemente convergentes las economias de los paises miembros (homogeneidad)?
— problemas en el caso de aparecer una recesidon por no existir mecanismos fiscales
niveladores centralizados en la UME (estabilizadores automaticos)

. ;Se distribuyen equitativamente todos los beneficios desde una perspectiva espacial? —
problemas de desigualdades entre paises
o Problemas de indole psicoldgica: adaptacion de los ciudadanos al uso de la nueva moneda

Valorando estas ventajas e inconvenientes el funcionamiento del euro planted un escenario de
retos, oportunidades y desafios que puede sintetizarse en los siguientes términos:

Retos: Entorno econémico mundial muy exigente

. Existencia de una mayor competencia exterior derivada del proceso de globalizacién actual

. Menor capacidad de las politicas macroecondmicas nacionales para hacer frente a los
problemas de competitividad

Oportunidades: Importantes ventajas potenciales:

. Mayor integracion de los mercados nacionales en el area del euro
. Politicas de estabilidad

Riesgos:
. Insuficiente flexibilidad de precios y salarios
. Insuficiente movilidad de la mano de obra

. Perturbaciones diferenciadas por paises: recesiones
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. No consolidacion del euro como moneda de reserva internacional

La aparicion de la crisis econdmica desde finales de 2007 esta suponiendo una dura prueba para la
supervivencia del euro (piénsese en los rescates de Grecia, Portugal e Irlanda tras la crisis de deuda
soberna que acabd finalmente afectando también a Espafia e Italia, paises que han vivido rescates
especiales), al que algunos ya habian enterrado, pero que sigue adelante tras la adopcién de serias
reformas de la arquitectura del modelo de integracion en un area monetaria no dptima, o
incompleta, entre las que pueden destacarse:

i. El denominado Pacto Fiscal Europeo cuyos elementos bésicos son:

. Un compromiso de contar con un déficit estructural que no debe superar el 0,5% de la PIB y,
en aquellos paises en los que la deuda es inferior al 60% del PIB, 1%;

. La obligacion de los paises con una deuda publica superior al 60% del PIB a no superar este
limite en 20 afios;

. La obligacién de que cada Estado asegure el ajuste automatico de las fechas de vencimiento
cuando no sea capaz de alcanzar las metas fiscales acordadas con la Comisién Europea;

. Un compromiso de poner las nuevas reglas en la constitucion o en otras partes de la
legislacion nacional;

. La obligacion de mantener siempre el déficit publico por debajo del 3% del PIB, de lo

contrario dara lugar a sanciones

ii. La creacion de mecanismos de control y asistencia financiera que eviten la aparicion de
situaciones como las referidas anteriormente, tales como:

. Facilidad europea de estabilidad financiera: Programas de financiaciéon con cobertura de los
paises con finanzas mas sélidas(previo a las ayudas via Mecanismo Europeo de Estabilidad)

. Mecanismo europeo financiero de estabilizacion: Financiacion para paises con problemas
con garantia de la UE

. Mecanismo europeo de estabilidad: Fondo permanente de financiacion

5. Algunas enseianzas de la experiencia europea de integracion

Los procesos de integracion necesitan tiempo para llegar a buen puerto

Ni el mas optimista de los viejos europeistas visionarios (Monnet, Schuman...) hubieran imaginado
que en menos de 50 afos se habia pasado de un mercado comun a un estadio de integracion
como el de una unién monetaria, con todos los problemas que ello conlleva como hemos ido
desgranando en el andlisis anterior

Los procesos de integracion son costosos tanto en términos econémicos como sociales

En el caso europeo aunque no hemos detallado este tema llegar a cumplir los criterios de
convergencia de Maastricht impusieron a todos los estados miembros de la UE severos sacrificios y
restricciones con marcadas consecuencias sociales, no siempre bien explicadas por los politicos en
aras a alcanzar una situaciéon que con la llegada de la actual crisis econdmica lleva a muchos
ciudadanos a plantear el viejo refran castellano de “...para este viaje no hubiésemos necesitado
estas alforjas”.

La actual situacion de crisis ha revelado el resurgir de los nacionalismos y un alto grado de
incomprensién en la idea europeista. De hecho el Ultimo Eurobarometro realizado en octubre de
2014 no muestra una UE tan bien vista como lo era en los afios de bonanza econdémica, aunque si
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se haya detenido la tendencia de los Ultimos sondeos. Con todo como puede observarse en la
siguiente figura un tercio de los encuestados piensan que en términos generales tener el euro no

es una buena cosa para su pais.

No obstante, la segunda figura muestra que los resultados por paises son muy diferentes,
abundando los que tienen una vision mas negativa en los paises mas afectados por la crisis (por ej.

Espafia e Italia).

Q1.1. Generally speaking, do you think that...?
- Having the euro is a good or a bad thing for your country -
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Alcanzar estadios avanzados de integracién econémica implica la necesaria existencia de una
voluntad politica firme y decidida para alcanzar la meta propuesta

Personalmente estoy convencido de que este tercer punto es quizas el mas importante de todos
porque la existencia en el caso europeo de una férrea voluntad politica para avanzar es el balsamo
gue ha logrado superar las profundas diferencias existentes entre los socios. Eso, y la confluencia
de un conjunto de politicos en los finales de los 80 y primeros 90, que desde diferentes posiciones
ideoldgicas (conservadoras en unos casos como el del canciller alemén Koélh o socialdemocratas
como la del laborista britanico Tony Blair o el presidente francés Mitterrand) se empefiaron en que
este barco de la moneda Unica tras navegar por aguas procelosas acabara llegando a puerto.

De acuerdo con estos tres puntos podriamos concluir que en el caso latinoamericano, donde las
iniciativas de integracion han sido amplias queda aun in importante camino por recorrer; no sélo
porque algunos de ellos llevan poco tiempo desde su puesta en funcionamiento, sino porque
probablemente aln no se ha alcanzado la concienciacion suficiente para que esa imprescindible
voluntad politica integradora se consolide dentro de la region.

En este sentido, quiza se eche en falta la ausencia de un liderazgo claro por parte de algun pais
gue tenga capacidad de arrastre para lograr convencer a los deméas de que un proyecto de
integracion econdmica en un estadio mas alto puede acabar beneficiando a todos. La experiencia
europea de la decidida actitud de Alemania, el verdadero lider de la UE result6 decisiva para que el
euro saliera adelante.
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