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La actual Union Europea nace como una iniciativa continental con el fin de conseguir esta-
bilidad internacional. La creacion de una divisa internacional comun europea fue uno de sus
hitos mas importantes: actualmente, el euro es la segunda divisa mas fuerte del mundo y el
maximo exponente mundial de convergencia monetaria.

Este trabajo surge con intencion de estudiar la eficiencia de la eurozona como area mone-
taria basdndonos en la teoria de las dreas monetarias Optimas, a través del analisis de los cri-
terios dictados por la propia teoria y por los establecidos por la UE para sus Estados miem-
bros, viendo la tendencia de convergencia general y de cumplimiento de sus limites
establecidos internamente en la eurozona y la importancia del aspecto politico que rodea a

la misma.
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1. Introduccion

La Union Europea es una de las institucio-
nes mas importantes a nivel internacional por
sus grandes competencias politicas, econdmi-
cas y financieras. Pero ;es la eurozona real-
mente eficiente y una alternativa util para aque-
llas naciones que la conforman? Con este
trabajo se pretende responder a esa pregunta
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haciendo uso de la teoria de las areas moneta-
rias optimas.

El fin de la Segunda Guerra Mundial desem-
bocd en una gran inestabilidad entre los paises
europeos, siendo imprescindible un cambio
para poder conseguir su recuperacion econo-
mica y politica, y acabar con las tensiones y
posibles futuros conflictos.

Por eso, a partir de ahi, comienza un pro-
ceso para la busqueda de la unién en el conti-
nente. Se da el primer paso en 1951, con la
creacion de la primera institucion formada con-
juntamente por paises europeos para el pro-
greso economico comun, la Comunidad >
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Econdmica del Carbdn y del Acero (CECA). De
aqui en adelante iran apareciendo distintas ins-
tituciones que supondran la evolucién de esta:
Comunidad Econémica Europea (CEE), Siste-
ma Monetario Europeo (SME) y la Unién Eco-
nomica y Monetaria (UEM). Finalmente, se
creara la actual Unién Europea (UE) como una
unién econémica, politica y monetaria, en 1992.

Numerosos han sido los autores que han
trabajado en torno a la teoria de las areas mo-
netarias optimas (AMO), pero se considera a
Robert Mundell como el creador de la misma.
Esta teoria establece una serie de criterios que
deberia tener una zona monetaria con el fin de
que su funcionamiento sea eficiente para quie-
nes la conforman.

Para analizar el caso concreto de la zona
monetaria europea en base a la teoria de las
AMO, haremos uso tanto de los criterios de con-
vergencia dictados desde la UE como de otros
factores relacionados directamente con esta
teoria econémica, siendo el periodo temporal a
analizar entre 1997 y 2019 a partir de datos de
Eurostat y la OCDE.

2. Eleuroy laeurozona

La eurozona es el conjunto internacional de
naciones que tienen el euro como moneda
de operacion. Es en la versién consolidada del
Tratado de Funcionamiento de la UE (2010,
pp. 96-111), Tercera Parte, Titulo VIII, donde se
presentan los fundamentos de la politica
monetaria.

El Sistema Europeo de Bancos Centrales
(SEBC) es el encargado de mantener la estabi-
lidad en los precios y dar apoyo a las politicas
economicas generales. Una de las regulacio-
nes mas importantes es la de la emision de
monedas y billetes de euros de curso legal,

cuya autorizacion es competencia exclusiva
del Banco Central Europeo (BCE), pudiendo
ser emitidas ademas por los bancos centrales
(BC) nacionales.

En las versiones consolidadas del Tratado
de la Unién Europea y del Tratado de Funcio-
namiento de la Unién Europea (2016), el BCE
se instaura como una instituciéon con personali-
dad juridica propia capaz de operar con liber-
tad en cada uno de los Estados miembros de la
UE. Su funcién principal es asegurar que los
BC actuen bajo el cumplimiento de la ley.

Los paises de la eurozona no tienen capaci-
dad propia para poder tomar decisiones en lo
que a la moneda fisica se refiere, pero si en
todo lo que la rodea. Es decir, no pueden am-
pliar la cantidad de moneda en circulacion para
intentar buscar una estabilidad nacional, pero
si que tienen libertad (dentro de unos determi-
nados limites) de decidir en politicas de em-
pleo, comercio o industria.

Por tanto, el euro puede identificarse como
el producto surgido de la compenetracion eco-
ndémica europea. En la actualidad, supone una
divisa asentada a nivel internacional, y es la se-
gunda divisa mas importante del mercado mun-
dial, situada detras del délar estadounidense
(USD). Es utilizada por mas de 340 millones de
ciudadanos, lo cual refleja la relevancia que tie-
ne Europa en el mercado internacional actual.

3. Teoria de las areas monetarias
Optimas

Un area monetaria es la zona geografica
formada por un conjunto de paises o regiones
que comparten una misma politica monetaria
0 que, de existir mas de una, se coordinan en-
tre ellas. El fin principal de su creacion no es
otro que la busqueda de una mayor facilidad >
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de comercio entre quienes la forman al estabi-
lizar los tipos de cambio.

3.1. Definicion

Segun la teoria de las areas monetarias 6p-
timas de Mundell (1961), existen dos tipos de
regiones monetarias; por una parte, aquellas
formadas por un pais o paises que comparten
la misma divisa y que se rigen segun la misma
politica monetaria y mismo banco central (es
decir, una unidon monetaria); y, por otra parte,
las regiones con diferentes divisas pero que
aun asi se unen para formar un area moneta-
ria comun. Todos aquellos que formen parte
de la misma area monetaria tendran tipos de
cambio fijo de manera interna, pero externa-
mente su divisa fluctuara de acuerdo con su
mercado.

Para que las areas monetarias puedan ser
catalogadas como 6ptimas deben cumplir una
serie de criterios, y eso conllevaria elevar la efi-
ciencia de su economia al maximo.

3.2. Origen

Con su trabajo titulado A Theory of Opti-
mum Currency Areas, Robert A. Mundell
(1961), partiendo de ideas dadas anteriormen-
te por otros autores como Friedman (1953),
presenta su postura acerca del debate existen-
te sobre el mejor tipo de cambio al que podria
optar una regién para mejorar su estabilidad
econdmica. De esta manera, se constituia la
teoria que seria la base de futuros analisis de

' Nacido en Canada en 1932 y ganador del Premio Nobel de Econo-
mia en 1999 por sus «analisis de la politica monetaria y fiscal bajo diferen-
tes sistemas de tipo de cambio» (Real Academia de Ciencias de Suecia,
1999).
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otros economistas, entre los que destacan
McKinnon (1963) y Kenen (1969).

El fin del sistema de cambio norteamerica-
no de Bretton Woods fue uno de los factores
que contribuyeron al aumento del apoyo real a
la flexibilidad cambiaria y al asentamiento de la
necesidad de integracion europea y de unifica-
cion monetaria. Esto se empezaria a llevar a
cabo con el SME, el cual trabajaria para que
los paises de la CEE aceptaran la idea de coo-
peracion monetaria. Comienza una nueva eta-
pa con tipos de cambio fijos pero ajustables,
renunciando a la independencia del disefio de
sus propias politicas monetarias (Lopez, 2002).
Asi es que, poco a poco, se va preparando a
los miembros para la instauracién del mercado
unico interno, asentandose las bases para que
surgiera el euro y su correspondiente area mo-
netaria, la eurozona.

En su momento, el nacimiento de esta area
monetaria europea supuso realmente una
apuesta arriesgada, ya que no se llegaban a
cumplir los criterios dictados para las AMO.
Aun asi, siguieron adelante con la vision de
que eso se fuera solucionando a futuro.

3.3. Criterios de cumplimiento de las
areas monetarias optimas

En la teoria original, Mundell (1961) hace re-
ferencia a una serie de factores que segun él
son claves para el desarrollo de una AMO. Para
ello, crea una situacion hipotética en la que hay
dos paises: un pais B que genera los productos
B y otro pais A que produce los A. Ninguno de
ellos tiene problemas de desempleo y ambos >

2 Estos dos autores seran los que tomaremos como base a la hora de
estudiar los criterios de la teoria original, pero también podemos destacar
a otros mas recientes como Ishiyama (1975), Tower y Willett (1976) o De
Grauwe (2011).
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se encuentran en equilibrio en su balanza de
pagos externa y en los salarios y precios.

Lo primero que introduce es lo que se deno-
minaria un shock asimétrico. En este caso, au-
menta la demanda del bien de A en B y se re-
duce, por tanto, la produccién del bien B. Asi
aparece un desequilibrio en la balanza de pa-
gos con desempleo en B e inflacién en A.

Si ambos estuvieran dentro de la misma
area monetaria, el banco central podria actuar
solo resolviendo uno de los dos problemas,
empeorando la otra. Aqui es cuando Mundell
introduce el concepto de movilidad de factores
y propone como solucion que el factor trabajo
se desplace desde el pais con desempleo ha-
cia el de inflacion, reduciendo las tasas de de-
sempleo de B y mejorando la flexibilidad de los
precios y salarios en A. Volviendo al equilibrio
en la balanza de pagos exterior.

McKinnon (1963) habla del grado de aper-
tura y tamafio de las economias. Llega a la
conclusién de que en las economias abiertas y
pequenas el tipo de cambio éptimo es el fijo, ya
que, al ser una economia muy sensible a los
factores externos, una devaluacién de la mone-
da produciria inflacion. Sin embargo, este tipo
de cambio le permite estabilidad de los precios
y la sostenibilidad de la competitividad. Por el
contrario, las economias grandes y cerradas
actuarian mejor mediante un tipo de cambio
variable, ya que el ajuste en la balanza de pa-
gos externa sera menos propenso a causar
efectos inflacionistas.

Kenen (1969) complement? la idea de Mun-
dell de la movilidad de factores afirmando que
antes debia tomarse en cuenta la diversifica-
cion de las economias.

Debido a que la diversificacion productiva
consiste en la apertura a la produccién en dis-
tintos sectores, en el caso de que se produzca
un shock asimétrico que afecte a la demanda

de un producto en concreto, este sera absorbi-
do por el resto evitandose de esta manera efec-
tos negativos en la balanza de pagos externa
(Fernandez de Castro, 1973). Aun asi, esto
solo sera efectivo siempre y cuando no se pro-
duzcan shocks macroeconémicos que afecten
a la economia general nacional. Ademas, plan-
tea el concepto de integracion fiscal entre Es-
tados que permite a aquellos que han sido
afectados por algun shock poder recibir apoyo
de otros para su recuperacion.

4. Aplicacion practica: ¢ es la eurozona
un area monetaria 6ptima?

4.1. Criterios de convergencia

Para la aceptacion de un pais a la eurozona
debe darse tanto la intencién del propio a aban-
donar su autonomia econdémica y financiera
como la sustitucion de su divisa nacional, pero,
sobre todo, la aprobacion de la UE a través del
cumplimiento de ciertos parametros.

Se tendra en cuenta la candidatura de una
nacion una vez se haya asegurado de que esta
libre de riesgos econdmicos para la propia na-
cion o para el resto de miembros. Eso se mide
con los cuatro criterios de convergencia econo-
mica (Consejo Europeo y Consejo de la Union
Europea, 2020) que se establecieron en el Tra-
tado de Maastricht (1992)3.

4.1.1. Estabilidad de precios

El articulo 1 referente a los criterios de con-
vergencia indica la obligatoriedad por parte [>

3 En nuestro caso son solo pertinentes tres de ellos: la estabilidad de
los precios, la existencia de unas finanzas publicas saneadas y sosteni-
bles, y el nivel de los tipos de interés a largo plazo. Excluimos la estabili-
dad en el tipo de cambio, ya que no es influyente una vez que una nacién
se introduce en el area monetaria al adoptar el euro.
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de los Estados miembros de sostener unos de-
terminados niveles de precios y tasas de infla-
cion medidos a través del indice de precios al
consumo (IPC) y siendo el limite no mas de un
1,5% sobre la tasa media de los tres Estados
miembros con menor inflacién. En el Grafico 1
se puede ver la tasa de variacién de la inflacion
en la eurozona.

En primer lugar, si consideramos el compor-
tamiento de los precios en el conjunto de la zona
euro, la variacion de la inflacion media a lo largo
de los anos es inferior a los limites establecidos
para la misma. De hecho, solamente en el afno
2010 se situa ligeramente por encima del mismo
debido a los efectos de la crisis financiera.

Respecto a los diferentes paises que confor-
man la eurozona, los paises iniciales de 1999
cumplian en su totalidad la condicién de la

inflacion para su incorporacion a la moneda eu-
ropea. Aun asi, una vez llegado ese afno de in-
troduccion oficial, parte de ellos dejan de cum-
plir dicho criterio, perdiendo la capacidad para
controlarla, superando ese afno los limites. Asi
pues, se pasa de un porcentaje de cumplimien-
to por parte de los paises del 81,82% en 1998
a un 58,33 % en 2002.

Bien es cierto que, a partir de ahi, estos pai-
ses son los que mas sostienen un cumplimien-
to prolongado en el tiempo del criterio, siendo
aquellos que se han ido adhiriendo posterior-
mente los que menos lo hacen. Estos siguen el
mismo patrén de control de su inflacién hasta
su introduccion oficial, sufriendo después una
desviacion por encima del limite. Destaca Gre-
cia, que hasta 2010 no consiguié no rebasar el
limite. >

GRAFICO 1
VISION GENERAL DE LA TASA DE INFLACION DE LOS PAISES DE LA ACTUAL EUROZONA, LA MEDIA DE TODOS Y
EL LIMITE DE INFLACION ESTABLECIDO EN LOS CRITERIOS DE CONVERGENCIA
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A excepcion del efecto que tuvo la crisis fi-
nanciera de 2008, cuando solo el 20% de los
paises cumplian, el valor del cumplimiento ha
superado casi todos los afos el 50 %, incluso en
los ultimos anos ha sobrepasado el 80% a pe-
sar de la fluctuacién de las tasas de inflacion por
cambios de los precios de la luz y del petréleo.

Puede decirse, por tanto, que este criterio
se cumple en términos generales, en gran me-
dida facilitado por el establecimiento de un limi-
te variable que se determina a partir del funcio-
namiento de los propios paises.

4.1.2. Finanzas publicas saneadas y
sostenibles

En el articulo 2 se da a conocer la imposibi-
lidad de acceso a la eurozona a cualquier pais
que presente un déficit excesivo. En este caso,

el valor maximo que se podra alcanzar sera el
déficit publico del 3% sobre el producto interior
bruto (PIB) o bien no poseer un nivel de deuda
publica superior al 60 % sobre el PIB.

Déficit publico

El Grafico 2 presenta el nivel de déficit de
los paises del euro desde 1997.

A diferencia del criterio anterior, la tasa me-
dia de déficit de la eurozona no esta de manera
sostenible dentro del limite permitido que esta-
blece la UE. De este modo, esta tasa se en-
cuentra por debajo hasta la adopcién del euro
en 1999. Desde entonces, y hasta el inicio de la
crisis de 2008, solamente en el aho 2003 se re-
basa de manera leve. Después de las grandes
dificultades producidas por la caida inmobilia-
ria, comienza una recuperacion prolongada >

GRAFICO 2
HISTORIAL DE LOS VALORES DE DEFICIT PUBLICO DE LOS PAISES DE LA EUROZONA, LA MEDIA DE TODOS Y
EL LIMITE ESTABLECIDO EN LOS CRITERIOS DE CONVERGENCIA
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en el tiempo que, como consecuencia, permite
que en 2013 ya ronde el limite de déficit. A pe-
sar de que por término medio no es un criterio
muy cumplido, los diferentes paises tomaron
medidas para conseguir que se pudiera llevar a
cabo para su introduccion a la zona.

Por el contrario, los comportamientos indivi-
duales de las naciones son similares a los que
tenian frente a la inflacion. Asi es que hasta 2008
los paises iniciales de la eurozona son los que,
por término general, cumplen en mayor medida
este criterio de convergencia y, si se desvian, no
suele ser en grandes cantidades. Entre ellos, y
como mayor excepcion, encontramos a Irlanda,
que llegé a alcanzar un déficit de casi —-33% en
el ano 2010, lejos del —3% de limite y el —-6,3%
de la media europea en ese ano. La actuacion
para su recuperacion fue muy eficiente, situan-
dose en 2019 en el 0,5% de nivel de déficit.

El control del déficit es mas dificil para los
paises adheridos; naciones como Grecia, Eslo-
venia, Chipre o Eslovaquia poseen niveles no
solo superiores al limite, sino también a la me-
dia de la eurozona.

Que el limite establecido sea un valor fijo
puede favorecer que sea un criterio con un ni-
vel de cumplimiento medio mas bajo (promedio
del 68 %). La variabilidad anual es mas inesta-
ble; de hecho, en 2008 la totalidad de miem-
bros cumplian el criterio, cayendo el porcentaje
al 12,5% en 2010 a causa de la crisis.

Por tanto, el criterio de convergencia del dé-
ficit nacional no se ha cumplido tanto como se
deberia.

Deuda publica

El historial de la deuda publica sobre el PIB
se encuentra en el Grafico 3. >

GRAFICO 3
VALORES RECIENTES DE DEUDA PUBLICA DE LOS PAISES DE LA EUROZONA, LA MEDIA DE TODOS Y EL LIMITE ESTABLECIDO
EN LOS CRITERIOS DE CONVERGENCIA (NO INCLUYE CHIPRE Y MALTA)
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La situacién de la deuda publica en la euro-
zona, en cuanto a la media, sigue una tenden-
cia de estabilizacion hasta el afio 2007, cuando
se eleva rapidamente por la crisis de 2008. Tras
su pico en 2014, comienza una etapa de reduc-
cion de la misma, pero no consigue ni siquiera
acercarse a los niveles que presentaba a ini-
cios de la década de 2000. De hecho, en nin-
guno de los anos consigue situarse por debajo
del limite del 60 % de deuda sobre el PIB, sien-
do en el mencionado afio 2007 cuando se haya
mas cerca (62,79 %).

A nivel individual, los paises iniciales no
consiguen mantener sus deudas por debajo
del limite de manera estable. Hasta la crisis,
naciones como lIrlanda, Finlandia y Espana si
lo cumplian, pero solamente Luxemburgo lo
hace durante todo el periodo de tiempo, siendo
su pico del 25,81 %.

Bélgica, Italia y Portugal encabezan la lista
de los paises del euro con mayores niveles de
deuda publica y es ltalia el que alcanza el valor
maximo (156,9 %). No se puede decir que esto
se deba a un efecto de la crisis, ya que el nivel
mas bajo que llegé a obtener este ultimo era
del 110,2 %, completamente fuera del limite de
la UE.

A diferencia de lo visto en los otros criterios,
en este los paises adheridos posteriormente a
la eurozona presentan, en términos generales,
mejores valores de deuda publica: de los ocho
adheridos, Letonia, Eslovenia, Lituania y Esto-
nia pasan afos por debajo del limite y otros
como Eslovaquia lo superan por poco.

Grecia posee la mayor deuda publica, y, en
este caso, si que fue causa de la crisis de 2008,
siendo agravado por la negativa de la UE de rea-
lizar una reestructuracion sobre la misma (Ei-
chengreen, 2016). A partir de ahi no ha sabido
corregirlo de manera sostenible, ya que en 2019
se presenta con un valor por encima del 200 %.

En este punto es evidente preguntarse
como ha sido posible que no se hayan tomado
medidas para reducir los niveles, ya que son
pocos los casos que cumplen los limites, inclu-
so en los anos anteriores a la introduccion de
los diferentes paises en la eurozona.

Por lo general, los paises que poseen una
deuda mas desviada del limite son los mismos
cuyos valores de déficit también sobrepasan
su limite correspondiente. Es asi en los casos
mas destacables como ltalia, Portugal, Irlanda
o Grecia. Por el contrario, Luxemburgo tiene el
menor nivel de deuda publica de manera histé-
rica hasta la entrada de Estonia, y su déficit se
situa, a su vez, como uno de los mejores den-
tro de la eurozona.

Como dijimos, el déficit si que se cumplia y
esta directamente relacionado con la deuda.
Esta ultima es una consecuencia de los niveles
excesivos de déficit, ya que para financiarlo
hay que emitir mayor deuda. Ante el déficit na-
cional, el aumento de la deuda publica es un
método de correccion; ademas, existe una sos-
tenibilidad en ambos.

Por tanto, no seria dificil llegar a pensar que
la Unién Europea centre la importancia de este
criterio de saneamiento financiero en el déficit,
permitiendo licencias a los paises para alejar-
se del cumplimiento de la parte de la deuda.

4.1.3. Tipos de interés a largo plazo

Este criterio de convergencia, que se intro-
duce en el articulo 4, establece el limite para
los tipos de interés a largo plazo de las nacio-
nes candidatas. Estos tipos de interés prome-
dios nominales no podran superar en un 2%
los valores que tengan los tres Estados miem-
bros con mejor comportamiento de estabilidad
de precios. Para realizar esta valoracion se ten-
dra como punto de referencia los bonos del >
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GRAFICO 4
TIPOS DE INTERES A LARGO PLAZO DE LOS PAISES DE LA EUROZONA, LA MEDIA DE TODOSY EL LiMITE ESTABLECIDO
EN LOS CRITERIOS DE CONVERGENCIA (NO INCLUYE ESTONIA)
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Fuente: Eurostat. Elaboracion propia.
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de interés a largo
plazo

Estado a largo plazo del pais u otros valores
comparables.

En el Grafico 4 se reflejan los tipos de inte-
rés a largo plazo de la eurozona desde 1997,
indicandose, a su vez, la media entre todos los
paises y el limite establecido.

Este criterio de convergencia es el que mas
se cumple por término medio entre los paises de
la eurozona. Tal es el caso que el valor medio en-
tra en el limite, llegando incluso a situarse casi 10
puntos por debajo del mismo. Destacable es lo
que sucede entre 2011 y 2013, ya que se dispara
el numero de paises que sobrepasan la media
de la zona, pero no llegan a rebasar el limite de-
bido al repunte de este. Por tanto, la media de la
zona sigue una tendencia descendente, pasan-
do del 5,99% en 1997 a un 0,44 % en 2019.
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En comportamientos individuales, los pai-
ses iniciales cumplen el criterio. La excepcién
se da en el ano 2011, cuando Portugal e Irlan-
da se alejan en 2,27 y 1,63 puntos, respectiva-
mente. Ademas, la armonia se va perdiendo
por la crisis financiera, volviendo a conseguir
una mayor convergencia una vez van recupe-
randose las distintas economias.

Dicho esto, los efectos de la crisis de 2008
no han sido tan importantes, siendo a partir de
2010 cuando aparecen las mayores alteracio-
nes. Son los adheridos los que presentan limi-
tes mas alejados y elevados respecto a la me-
dia de la eurozona. Aun asi, Grecia es el Unico
pais de todos ellos que llega a incumplir los li-
mites, concretamente desde 2010 hasta 2018 y
en 2012 por mas de 10 puntos. >
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Claramente, estamos ante el criterio de to-
dos los analizados cuyo nivel de cumplimiento
es mayor al resto, con una media histérica del
96 %, facilitado por el limite variable que se
basa en las tasas de inflaciéon que son mas
inestables.

Los recortes realizados por el BCE para
reducir los tipos de interés tras la crisis de
2008 permitieron evitar la recesion econémi-
ca del area monetaria. Esto ayudé a mante-
ner las ratios de interés siempre por debajo
del limite establecido en los criterios de con-
vergencia. El gran incremento del limite a
partir de ese afo se debid a los tipos de inte-
rés de Grecia por encima del 20 % y una de-
flacion simultanea.

Esta reduccién de los tipos de interés de las
naciones supone un problema para autores
como Carreras y Morron (2019), que defienden
que estos estan directamente relacionados con
la productividad y esta tendencia bajista incen-
tiva la reduccion de la inversion y el aumento
del ahorro.

4.2. Factores relacionados con la teoria
de las AMO

4.2.1. Desempleo y movilidad

El concepto de desempleo ya se introdujo
a la hora de hablar de los shocks asimétri-
cos, y es uno de los mayores problemas so-
ciales, ya que conlleva el pago de prestacio-
nes sociales de ayuda hacia una persona
que tampoco tiene capacidad para producir
ingresos al Estado. La propia teoria indica
que una de las medidas para reducir el alto
desempleo seria que los desempleados se
fueran a trabajar a otros paises en los que

se tengan mayores demandas de este factor
productivo®.

El Gréafico 5 refleja los porcentajes de de-
sempleo, en los diferentes paises, de las per-
sonas de entre 15 y 74 anos, tanto de mujeres
como de varones, y el Grafico 6, los porcenta-
jes de poblacién en edad de trabajo que de-
sempefan su vida laboral en un pais ajeno al
suyo natal. Ambos incluyen la media de la
eurozona.

En cuanto al desempleo, vemos que existen
grandes diferencias entre los diversos paises ini-
ciales de la eurozona. Ademas, salvo casos ex-
cepcionales como Espafna o Finlandia, los pai-
ses siguen una tendencia de cierta estabilidad.

Segun se va concretando la creacion del
euro se consigue mas poblacién con empleo.
El caso mas destacable es el de Espafa, que
pasa de un 20,7 % de desempleo en el afo
1997 a un 10,4 % en 2001. Todo lo contrario que
en Luxemburgo, que mantuvo un desempleo en
torno al 3% durante los mismos anos.

En 2002 el euro entra en circulacion en una
zona monetaria cuyo pais con mas desempleo
seria el Ultimo en entrar, Grecia®, con un 10,5 %
de la poblacién sin empleo. Los paises fluctuan
en una convergencia en la que la diferencia en-
tre los paises con mayor y menor desempleo
fue de 8 puntos porcentuales de media entre
los afios 2002 y 2008.

Una vez estalla la crisis, en términos gene-
rales, los Estados miembros pierden la conver-
gencia existente y comienza una mayor fluc-
tuacién. Aun asi, el desempleo se mantiene
bajo y estable en paises como Alemania o >

4 La Comision Europea (2021c) indica que desde el afio 1997 la UE
posee una Estrategia Europea del Empleo (EEE) mediante la cual preten-
de fomentar la creaciéon de puestos de trabajo para reducir las tasas de
desempleo en los Estados miembros.

5 A pesar de que Grecia adoptd el euro en 2001 y lo puso en circula-
cién fisica en 2002, no se le considera uno de los paises originales, ya
que estos son los que ya lo habian adoptado cuando en 1999 se comenzd
a usar a efectos contables y pagos electrénicos.
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GRAFICO 5
PORCENTAJE DE DESEMPLEO DE PERSONAS ENTRE 15Y 74 ANOS EN LOS PAISES DE LA EUROZONAY LA MEDIA DE TODOS
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Fuente: Eurostat. Elaboracion propia.

GRAFICO 6

PORCENTAJE DE LA MOVILIDAD DE PERSONAS DENTRO DE LA PROPORCION DE LA POBLACION ACTIVA (NO INCLUYE MALTA)
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Austria, mientras que en otros, como ltalia, Ir-
landa, Portugal o Espafa, aumenta.

Respecto a los adheridos posteriormente,
por lo general siguen una tendencia similar a la
de los demas paises de la zona. Sin embargo,
en Grecia se alcanza el maximo historico con
un 27,5% en 2013. En Estonia y Chipre tam-
bién se acentua puntualmente, pero son capa-
ces de corregirlo.

En definitiva, el desempleo en la Unién Eu-
ropea es un problema importante y, actualmen-
te, esta en proceso de regulacion e interven-
cion para evitar malestares sociales y una
mayor eficiencia del sistema. Pero es necesa-
rio apuntar que no es posible un analisis del
desempleo real por la existencia del empleo
sumergido que, sobre todo en épocas de crisis,
tiene tendencia a incrementarse ante la extre-
ma necesidad de obtener ingresos para poder
mantener un nivel de vida digno.

Por otro lado, la movilidad internacional de
los factores productivos humanos es bastante
baja a lo largo de los afnos con una tendencia
levemente ascendente. De hecho, empirica-
mente no se cumple lo planteado en la teoria,
ya que los paises cuya poblacién es mas pro-
pensa a buscar oportunidades laborales en
paises extranjeros son Portugal y Luxemburgo,
quienes tienen los mejores valores de desem-
pleo de la zona euro. Esto es debido a que hay
una fuerte influencia de la cultura y valores de
los paises.

Robert Mundell hizo su desarrollo desde su
punto de vista personal marcado profunda-
mente por la mentalidad laboral canadiense y
estadounidense, la cual se caracteriza por un
escaso apego emocional al lugar de origen.
En Europa, en cambio, existe una mentalidad
mas conservadora y familiar que hace que la
idea de mudarse permanentemente a otro
pais sea de, manera general, la ultima opcion.

De hecho, son aquellas economias con me-
nos proyeccion de crecimiento y las socieda-
des con menor arraigo familiar en las que se da
en mayor medida la emigracion, como en Gre-
cia, Finlandia o Austria, viendo que en Francia,
Espana o Alemania es casi nulo. Incluso ni en
la crisis de 2008, cuando se dispard el desem-
pleo, se dio una alta salida del factor productivo
de los paises con peor situacién econdmica.

4.2.2. Comercio intracomunitario

Aqui hacemos referencia al criterio del grado
de apertura, ya que la Unién Europea funciona
COmMo una zona econdmica en si al realizar acuer-
dos para facilitar el comercio entre sus Estados
miembros y establecer buenas condiciones.

En los Graficos 7 y 8 se pueden ver los por-
centajes de importacién y exportacién intraco-
munitaria de bienes que cada pais destiné en
el ano 2021 respecto a sus valores totales de
importacion y exportacion de bienes.

Los acuerdos y facilidades que se han ido
introduciendo en los ultimos anos para promo-
ver el comercio intracomunitario han sido real-
mente efectivos. De este modo, en el aino 2021
practicamente la gran mayoria de los paises de
la eurozona presentan fuertes relaciones co-
merciales entre ellos.

En cuanto a las importaciones intracomuni-
tarias, en el Grafico 7, la amplia mayoria de los
paises supera el 40 % de estas respecto a sus
importaciones totales. Irlanda y Paises Bajos
son los que menos valor presentan, con un
33% y un 35 % respectivamente.

Otros paises como Luxemburgo y Portugal
son los que alcanzan los niveles mas altos de en-
tre todas las naciones; para el primero suponen
el 85% del total y para el segundo casi el 68 %,
es decir, un alto porcentaje de su operativa de im-
portaciones esta directamente relacionada >
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GRAFICO 7
PORCENTAJE DE IMPORTACIONES DE BIENES PROCEDENTES DE PAISES DE LA EUROZONA SOBRE EL TOTAL DE IMPORTACIONES DE CADA PAIS EN 2021
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GRAFICO 8

PORCENTAJE DE EXPORTACIONES DE BIENES PROCEDENTES DE PAISES DE LA EUROZONA SOBRE EL TOTAL DE EXPORTACIONES DE CADA PAIS EN 2021
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con otros paises de la zona euro. Aun asi, la ten-
dencia en los paises, por lo general, es que este
valor se encuentre entre el 40% y el 60 %.

Asi, Alemania es el pais del que mas importan
los paises de la eurozona, destacando sobre to-
do el 40% de Austria 'y el 27 % de Luxemburgo.
Francia y Bélgica son también a los que se de-
mandan mas productos, ya que todos los paises
importan de estos, y todos casi por encima del 2%.

Respecto a las exportaciones, los valores
frente a los anteriores son mas o menos simila-
res. Luxemburgo y Portugal repiten como los
paises con los valores mas altos, con mas del
60 % del total de las exportaciones.

Otros como Austria, Bélgica, Paises Bajos y
Espafna destacan porque mas de la mitad de
sus exportaciones van destinadas a otro pais
de la zona del euro.

En este caso, destaca el caso de Chipre, cu-
yas exportaciones intracomunitarias son me-
nores al 20 %, siendo asi el pais con menor vo-
lumen de estas de toda la eurozona.

Para el resto de paises, en este ano, las ex-
portaciones intracomunitarias se encuentran
entre el 35% y el 49 %.

Alemania repite como el que mas relaciones
entabla comercialmente con los paises de la
eurozona. Bélgica, Francia y Espana vuelven a
realizar operaciones con todos los Estados, y
Paises Bajos, ademas, se introduce como otro
que opera con todas las naciones y con valores
tan altos como el 12% con Bélgica.

Todo esto se relaciona con la estructura
econdmica que presenta cada pais. En el In-
forme Econdmico y Comercial realizado por
las Oficinas Econdmicas y Comerciales de Es-
pana en Irlanda y Paises Bajos se indica que
estos son dos paises con un gran desarrollo
econémico y alto potencial de crecimiento.
Ambos han apostado fuertemente en los ulti-
mos anos por la inversion dentro del propio

pais para aumentar la capacidad de produc-
cion interior y modernizar las industrias. No
solo su desarrollo industrial es el principal fac-
tor desencadenante de esta situacion, sino
que su reducido tamafno geografico y su loca-
lizacion estratégica las hace naciones provee-
doras iddneas para el resto de la eurozona.

Cada pais posee otra nacién o naciones
con las que realiza gran cantidad de operacio-
nes, principalmente por motivos de cercania
geografica o similitudes culturales. Es por esto
que, por ejemplo, Portugal importa y exporta
con Espana en valores superiores al 33% vy al
27 %, respectivamente, o Estonia en torno a un
9% con Letonia.

5. Conclusiones

A pesar de que el euro es una divisa inter-
nacional con una historia bastante breve, su
aparicion marcé un antes y un después en el
comercio internacional y, sobre todo, en el eu-
ropeo, ya que su introduccién permitié una ma-
yor integracion y apertura econémicas.

Asi, viendo que los criterios de convergencia
en término medio se han cumplido durante un
alto numero de afos y que existen valores positi-
vos en otros factores relacionados con la teoria
de las AMO, podemos llegar a afirmar la eficien-
cia tanto del euro como del area monetaria que la
integra. Pero en esto no solo tiene peso el lado
monetario, sino que también lo tiene, en gran
medida, el politico que rodea a la eurozona.

Es importante ver como las fluctuaciones de
los valores de los diferentes criterios han se-
guido una tendencia idéntica dividida en tres
etapas, lo cual tiene relacién directa con la uni-
dad politica de la eurozona.

A grandes rasgos, la primera etapa se carac-
teriza por la tendencia inicial a la convergencia >
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de los valores de los paises para cumplir los re-
quisitos establecidos para la adopcién del euro.
En los anos siguientes se da una estabilidad ge-
neral con una baja fluctuacion de los valores na-
cionales. Por ultimo, en 2008 se produce un pun-
to de inflexion, ya que la crisis financiera produciria
una caida del bienestar de los paises, perdiendo
asi su estabilidad econémica. Una vez llegado a
los picos mas criticos entre los afos 2009 y 2010,
se da una recuperacion armonizada y sostenible
en el tiempo, llegando incluso a conseguir en los
ultimos anos los mejores valores alcanzados en
toda su historia.

La creacién de la Union Europea y de sus
instituciones antecesoras fue determinante al
permitir la modernizacion y el crecimiento inter-
nacional de sus miembros. Ademas, ha sido ca-
paz no solo de salir de una situacion tan dura
econémicamente como fue la crisis mundial de
2008, sino que lo hizo intentando no abandonar
a ningun pais y dandose ayudas entre todos
para reducir los efectos econémicos.

Es por esto que el fortalecimiento y asenta-
miento institucional en los proximos anos per-
mitira seguir desarrollando el continente euro-
peo, mantener al alza el valor del euro y
conseguir que siga siendo conocida como una
de las divisas internacionales con mayor poder
en el mercado mundial.
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