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La Union Economica Europea constituye, segln muchos
investigadores, un caso de alineacion de politicas econémicas
i con vista a proveer un mayor dinamismo a ciertas regiones y
tratando de conseguir para Europa de nuevo el liderazgo en la
economia mundial, perdido desde la primera guerra mundial.
Segun Tugores “los shocks asimétricos son cualquier
perturbacion que afecte de forma diferenciada a dos partes del
terriforio”, es decir, cualquier variacion en la demanda agregada
de un pais, cambios en la tasa marginal de ahorro, decisiones
gubernamentales de invertir mas en un rubro que oftro,
reconversiones industriales que vuelvan mas competitiva una
industria, cambios en la productividad de la mano de obra, hasta
los cambios en las preferencias de los individuos. Cada uno de
esfos sucesos a nivel microecondmico y macroeconomico, es
comun encontrarlo en paises compuestos por una serie de
departamentos (estados) diferenciados incluso por su dotacion
inicial, provocando ventajas comparativas y competitivas e
' incluso la organizacion de clusteres industriales en busca de
maximizar sus beneficios. Las politicas publicas en un pais
descentralizado también suelen ser diferentes ante la existencia
de alcaldes y gobernadores de provincias que priorizan la
necesidad de satisfacer bienes publicos e infraestructura,
invirtiendo el presupuesto del estado segln su organizacion.
Incluso los cambios en las preferencias de los individuos y en las
propensiones a consumir pueden ser diferenciados pero
finalmente absorbidos por la economia en general.

El problema de la UE radica en la heterogeneidad de los paises
en lo politico, institucional y cultural; dado que, si bien se logro
que diversos paises adoptaran una sola moneda que les
permitiera reorganizar y unificar la politica monetaria a través de
la convergencia de metas macroeconomicas que le dieran
estabilidad a una moneda, el pensamiento nunca ha sido
convertir a Europa en una sola nacion de estados confederados,
como Estados Unidos, dado que cada pais tiene claro que su
tendencia politica y su institucionalidad no hacen parte de una
negocion conjunta.
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Lo anterior sugiere problemas al momento de
solucionar shocks asimétricos, dado que segln
Feldstein (2005) “la estructura institucional euro-
pea tiene un politica monetaria centralizada pero
politicas fiscales descentralizadas que pueden
crear serios perjuicios”, y es que, la Gnica arma
que les queda a las economias europeas después
de sacrificar las monetarias y las cambiarias, es
sin duda alguna la fiscal, que pretende resolver
estos shocks en cada pais, de acuerdo con unas
decisiones de politica propias, provocando que
hoy algunos pais de la UE enfrenten deficits que
sobrepasan una de las reglas basicas acordadas
en el “Pacto de Operaciones de Mejora para el
Crecimiento y Estabilidad” de maximo 3% del PIB,
Yy una deuda total acumulada de no mas del 60%,
dada la necesidad de mantener vigentes los
acuerdos de politica firmados o la solidaridad
internacional. Estas decisiones de politica no ha-
cen esperar las reacciones del mercado provocan-
do diferenciales de inflacién entre los paises como
se observa en la figura 1, especialmente paises
para poco industrializados como Grecia, Irlanda y
Portugal.
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Fuente: Lane, Philip. The Real Effects of European Monetary Union.

Las consecuencias de estos problemas de déficit
publico las analizaré por dos caminos, que
terminan yuxtaponiéndose: el primero es Ia
alteracion de la tasa de interés nominal en la
medida que ahora se debera cumplir con el
objetivo de tasa de interés real impuesto por el
Banco Central Europeo(ECB), y en ausencia de
depreciacion posible entre paises, y segun
demostraciones hechas por Taylor 1993, que
concluyen que existe una regla que satisface que
la relacién entre la tasa de interés y la inflacion
esperada estan correlacionadas de manera
positiva; dado un B, las tasas de interés nominales
deberan aumentar. La otra consecuencia se da
para los bienes no transables, que para mantener
la Paridad en el Poder Adquisitivo (PPP) y dado
que no es posible manipularla tasa de cambio que
permita volver mas competitivos los bienes
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transables, sugiere, segtin Tugores' la existencia
de la "dualidad de la inflacion” aumentando el
precio de los No Transables (especialmente
servicios) como se aprecia en el cuadro 1 iy
mantenimiendo el precio de los transables para
mantener la competitividad de los productos.

Un pais tan grande como Estados Unidos, no es
ajeno a los shocks asimétricos que pueden
provocar aumentos de productividad en Estados a
costa de la disminucion en la competitividad de
otros; sin embargo, el sistema fiscal centralizado
hace que las decisiones de politica se tomen de
acuerdo con ‘“policymakers” que buscaran
minimizar las externalidades provocadas por los
cambios econdmicos, sin perjuicio de los proble-
mas institucionales que esto pueda ocasionar. Es
asi, como el congreso de los EE.UU. diverso por
los miembros de los diferentes partidos que lo
componen, puede emitir un Decreto que permita
aumentar los impuestos ahora para las empresas
mas competitivas y trasladarlos a los sectores
como educacion, investigacion y desarrollo de
‘todo el pais” disminuyendo el impacto de las
asimetrias. Esto surge como una diferencia clara

respecto a la toma de decisiones politicas en

Europa, como lo sugiere Alesina que plantea “un
conflicto entre un gobierno dirigido o el laissez
faire™ que perfora el delgado velo que lo aparta de

los asuntos econémicos, obligando a la creacién

de organismos como el Parlamento Europeo o la

Comisién Europea que proyecte una union de
estados en busca de una responsabilidad que
dirima los conflictos existentes entre Ia foma de
decisiones de los politicos, Y que garantice uno de
los roles que tiene la CE el “poder de requlacion”.

Tabla1. Tasa promedio de inflacion, 1999-2004.

General Bienes Servicios

Area Euro 2.0 1.8 2.3
Bélgica 1.9 1T 2
Alemania 1.4 123 1.4
Grecia 3.2 29 3.8
Esparia 3.0 2.7 3.8
Francia 1.8 1.7 1.9
Irlanda 3.8 2.6 5.5
Italia 24 2.1 28
Luxemburgo | 2.5 2.4 3.4
Paises Bajos | 2.8 24 3.4
Austria 1.6 1.1 2.2
Portugal 3.1 24 4.4
Finlandia 1.7 1.1 2.7

Fuente:The real effects of european monetary union.
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Shocks Asimetricos: El caso del problema del
Petroleo

Desde el afio pasado el precio del barril de
petréleo viene registrando cifras récord_fan la
cotizacion $101.32 generando preocupacion en
los paises industrializados ya que a trgves de
diversos estudios se ha analizado el impacto
negativo que tiene el petroleo sobre el l'ngiicle de
precios al consumidor y sobre el crecimiento
economico. Enel primer caso se esperaque el de
IPC de Estados Unidos este afio sea un 4.3%
superior a la cifra registrada el aﬁq anterior, pero
Europa también resentira el camb!o_en el precio
del crudo, Cufiado y Pérez de Gracia (2003) los
cuales se concentraron en demostrar los efectos
del cambio en el precio del petréleo y los s_hocks
sobre la produccion industrial y el indice de
precios al consumidor para 14 pais&_es europeos,
demostrando que existen grandes dlferenC|a§ en
el impacto de los shocks del precio del petro]e’o
con una Unica politica monetaria la cual podria
traer respuestas inflacionarias diferentes.

Las diferencias industriales existentes y su grgdo
de utilizacion del petréleo como materia prima
causan impactos diferentes entre paises como
Francia y Alemania versus Luxemburgq e It_::}lla;
los primeros, dado su grado de industrializacion y
la necesidad del petroleo, deben recoger el efecio
del cambio en los precios a diferencia de los ptros,
pero dentro de la UE, también el dif?renclal de
poder sobre las decisiones llevara a tomar
medidas de politica de acuerdo con lc_:s paises
mas perjudicados en materia internacional. Un
ejemplo fue el periodo (1999 -2001) cuangﬂo se
presentaron dramaticos shocks en el precio del
crudo (aumento en la demanda c{e energia por
parte de paises como China e India, el ataquele,a
las torres gemelas) que provocé una devaluamqn
del euro dada la necesidad de los paises mas
industrializados de mantener la competiti\fidad,
los paises poco industrializados se conv1er1<?n
entonces en “free raides” de una politica comun
tras el aumento de la competitividad de sus
bienes transables provocando el aumento de las
exportaciones, trayendo tal como lo dice: Tugores,
aumento de los precios de los bienes no
transables, provocando aumento d_e se.ll'arsos y
generando mayores niveles de m_flacmn. _No
obstante, en ausencia de la |ntegraglon
monetaria, la volatilidad del precio del petroleo
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causaria continuas y permanentes devaluaciones
gue perjudicarian mas a los pequefios paises.

¢Porqué no la dolarizacién?

La adopcion de un area monetaria 6ptima segpn
Krugman se refiere a “regiones con economias
estrechamente vinculadas por el comercio d;e
bienes y servicios y por la movilidad de factores”,
crasa diferencia con el modelo adoptado por
Argentina o Ecuador, este ultimo, ante la fallida
actuacion del Banco Central de Ecuad_qr y la
situacion desesperada de la hiperinﬂamqn, los
argumentos expresados por el Presu:!t_ante
Mahuad el 9 de Enero cuando anuncié la
dolarizacion, que era la primera y mas importante
de las medidas econdémicas. La manera de
acceder a cada uno de los patrones sera. la
diferencia que marcara las decisiones de polltlca
monetaria y fiscal que se tomaran, para el area
monetaria los acuerdos parten de un Trf—_itado que
especifica los criterios de convergencia macro-
economica que los pafses deben cumplir para
ser admitidos dentro de la comunidad, para la
dolarizacién no existen precondiciones, bastg con
una reforma constitucional, que redefina y limite
en el caso del sucre en el Ecuador, en vez de
reemplazarlo completamente con el dolar. El
sucre debe de ser redenominado de manera que
un nuevo sucre equivalga a un dolar, el nuevo
sucre seria entonces sencillamente el nombre
ecuatoriano para el dolar: asi como el palboa es el
nombre panamefio para el dolar. Asi, la Politica
Monetaria de la zona Euro va de acuerdo con las
normas emitidas por el Banco Central Europgo,
cuyo objetivo global es mantener I_a mﬂacu_)n,
consiguiendo en su camino metas_ mtermedlg_s
como el empleo, crecimiento, salarios competiti-
vos, etc. Los paises que decidan atar su r_noneda
a ofra anularan la politica monetaria que
dependera de las decisiones, que en este caso en
particular tome la Reserva Federal, perjsando Sn
los problemas por solucionar de su pais y no de
los que han decidido por cuenta propia atarg: g
ellos; por ejemplo, es claro que Estad_c{:s Unidos
esta a puertas de una posible recesion que le
indicaria a la RF tomar medidas como disminuir _Ia:
tasa de interés o expandir la basg mor;etgna, Si
bien, Ecuador tiene como socio _prlnc:lpal a
EE.UU., esta no es razc’)n_'suf:CJente para
“adoptar” ahora por obligacién las medidas
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impuestas por hechos diferentes a los que su
economia enfrenta.
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