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Opinión

E ste mismo mes, hace veinte años, nacía 
el euro. Para los ciudadanos comunes, 
poco cambió hasta que se introdujeron 

los billetes de euros en 2002. Pero en enero de 
1999, comenzó oficialmente la “tercera etapa” 
de la Unión Económica y Monetaria, cuando 
se fijaron “irrevocablemente” los tipos de cam-
bio entre los 11 Estados miembro originales de 
la eurozona y la autoridad en materia de polí-
tica monetaria fue transferida al nuevo Banco 
Central Europeo. Lo que sucedió desde enton-
ces guarda importantes lecciones para el futu-
ro. En 1999, el sentido común dictaminaba que 
Alemania incurriría en las mayores pérdidas 
como consecuencia de la introducción del euro. 
Más allá del riesgo de que el BCE no fuera lo 
suficientemente firme con la inflación como 
había sido el Bundesbank, el marco alemán 
estaba sobrevaluado y Alemania tenía un défi-
cit de cuenta corriente. Se creía que fijar el tipo 
de cambio en ese nivel plantearía un serio desa-
fío para la competitividad de la industria ale-
mana. Sin embargo, 20 años después, la infla-
ción es aún más baja de lo que era cuando el 
Bundesbank estaba a cargo, y Alemania man-
tiene superávits de cuenta corriente persis-
tentemente grandes, lo que es considerado una 
prueba de que la industria alemana es dema-
siadocompetitiva. Eso nos lleva a la primera 
lección de los últimos 20 años: el desempeño 
individual de los países de la eurozona no está 
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LAS LECCIONES DEL EURO VEINTE AÑOS DESPUÉS
predestinado. Las experiencias de otros paí-
ses, como España e Irlanda, refuerzan esta lec-
ción, y demuestran que la capacidad de adap-
tación a las circunstancias cambiantes y la 
voluntad de tomar decisiones difíciles impor-
tan más que la situación inicial de la econo-
mía. Esto también se aplica al futuro: no está 
para nada garantizado que la predominancia 
actual de Alemania, por ejemplo, vaya a con-
tinuar en los próximos 20 años. 

Sin embargo, la creación de la eurozona fue 
retrospectiva. La principal preocupación duran-
te los años 1970 y 1980 había sido una infla-
ción alta y variable, muchas 
veces impulsada por un cre-
cimiento salarial de dos dígi-
tos. Las crisis financieras 
estaban casi siempre aso-
ciadas a brotes de inflación, 
pero antes habían sido limi-
tadas en alcance, porque los 
mercados financieros eran 
más pequeños y no estaban 
profundamente interco-
nectados. Con la creación 
de la eurozona, todo cam-
bió. Las presiones salariales disminuyeron. 
Pero la actividad de los mercados financieros, 
especialmente entre fronteras dentro de la 
zona del euro, creció exponencialmente. Por 
ejemplo, los activos intrafronterizos de los paí-
ses miembro de la eurozona crecieron de apro-
ximadamente el 100 por cien del PIB a fines 
de los años 90 al 400 por cien en 2008. 

Luego estalló la crisis financiera global, que 
tomó a Europa por sorpresa. La primera cri-
sis deflacionaria desde los años 30 fue espe-
cialmente virulenta en Europa debido a la mon-

taña de deuda que se había acumulado en los 
diez años anteriores, cuando los países tenían 
los ojos puestos en el espejo retrovisor. 

Por supuesto, la eurozona no fue la única 
que fue tomada por sorpresa por la crisis finan-
ciera, que había empezado en Estados Unidos. 
Pero Estados Unidos, con su sistema financie-
ra (y político) unificado, pudo superar la cri-
sis con relativa rapidez, mientras que en la 
eurozona una cascada de crisis en cámara lenta 
recayó sobre muchos Estados miembro. 

Afortunadamente, el BCE dio pruebas de 
ser robusto. Sus autoridades reconocieron la 

necesidad de virar el foco 
de la lucha contra la infla-
ción a frenar la deflación. 
En definitiva, el euro sobre-
vivió porque los líderes de 
los Estados de la eurozona 
invirtieron capital político 
para implementar las refor-
mas necesarias. 

Esta tendencia a demo-
nizar al euro antes de reco-
nocer la necesidad de pro-
tegerlo sigue vigente hoy 

en día -y debería servir como una segunda lec-
ción de los últimos 20 años-. El Gobierno de 
coalición populista de Italia solía hablar en 
tono desafiante sobre violar las reglas del euro, 
y algunos directamente defendían una salida 
de la eurozona. Pero cuando las primas de ries-
go de los mercados financieros aumentaron, 
y los ahorradores italianos no compraron los 
bonos de su propio Gobierno, la coalición rápi-
damente cambió el tono.  

En verdad, el desempeño económico de la 
eurozona no ha sido tan malo como da a enten-

der el flujo interminable de titulares lúgubres. 
El crecimiento del PIB per cápita se ha desa-
celerado en los últimos 20 años, pero no más 
que en otras economías desarrolladas. 

Es más, los mercados laborales de Europa 
continental han atravesado una mejora estruc-
tural mucho mejor de lo reportado; la tasa de 
participación de la fuerza laboral aumentó 
cada año, inclusive durante la crisis. Hoy, la 
proporción de la población adulta que está eco-
nómicamente activa es más alta en la eurozo-
na que en Estados Unidos. El empleo ha alcan-
zado nuevos picos y el desempleo, aunque 
todavía está alto en algunos países del sur, sigue 
declinando. Estas realidades implican que, 
inclusive si el euro no es particularmente muy 
querido, es reconocido ampliamente como un 
elemento de la integración europea. Según la 
última encuesta de Eurobarometer, el apoyo 
al euro está en un pico sin precedentes del 74 
por ciento, mientras que menos del 20 por 
ciento de la población de la eurozona está en 
contra. Inclusive Italia hace alarde de una fuer-
te mayoría pro-euro. Allí reside una tercera 
lección clave de las dos primeras décadas del 
euro: a pesar de sus  imperfecciones, la mone-
da común ha ofrecido empleos y el apoyo para 
abandonarlo es limitado.  

Los primeros 20 años del euro fueron muy 
diferentes de lo que muchos esperaban, lo que 
resalta la importancia de reconocer que el futu-
ro quizá sea diferente. Por consiguiente, sólo 
un compromiso con la flexibilidad y la volun-
tad de hacer frente a los nuevos desafíos garan-
tizará el éxito de la moneda común.

La moneda común 
ha creado empleos 
y el apoyo para 
abandonarla es 
bastante limitado

P ara cualquier empresa con actividad 
internacional, como ocurre con muchas 
firmas españolas, presentarse a licitacio-

nes internacionales supone una actividad fre-
cuente en la que, además de la capacidad com-
petitiva de los propios licitadores, se pone a 
prueba el rigor, la transparencia y la equidad 
de las instituciones contratantes. El asunto no 
es menor, pues de la limpieza de los procesos 
de licitación depende que todas las empresas 
concurran en igualdad de condiciones. Y en 
la misma línea, parece lógico pensar que cual-
quier institución que gestione fondos propios 
o ajenos debería estar en disposición de ren-
dir cuentas de sus actos con absoluta transpa-
rencia. 

La realidad, sin embargo, es muy distinta. 
Los últimos datos del Fondo Monetario Inter-
nacional nos indican que el coste de la corrup-
ción se eleva hasta el 2 por ciento del PIB mun-
dial, lo que supone alrededor de dos billones 
de dólares. Incluso en muchos países que con-
sideramos desarrollados, donde existen admi-
nistraciones altamente profesionalizadas y 
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sometidas al escrutinio y contrapeso del resto 
de poderes, asistimos periódicamente a casos 
de esta índole, si bien el fenómeno adquiere 
rasgos endémicos en muchos países en desa-
rrollo, donde la existencia de unos Estados 
débiles es un claro obstáculo para la transpa-
rencia y la integridad. 

Iniciativas a escala global, como la que repre-
senta el Pacto Mundial de las Naciones Uni-
das, al que ya se han adherido 170 países, aspi-
ran entre otros objetivos a 
erradicar la corrupción 
mediante la adopción de 
prácticas transparentes en 
los ámbitos de las adminis-
traciones y de las empre-
sas. Pero, a pesar de los 
avances logrados hasta la 
fecha, todavía es extensa la 
geografía mundial que po-
dría calificarse de sensible 
a los efectos que comenta-
mos, y donde la actividad 
empresarial se convierte en una experiencia 
de riesgo. Ocurre, por ejemplo, en buena parte 
de África, donde una deficiente y frágil gober-
nanza de las instituciones públicas y, en muchos 
casos, la ausencia de lo que conocemos como 
el imperio de la ley, está privando a determi-
nados países de oportunidades económicas y 
posibilidades de desarrollo humano. Y tam-

bién ocurre en buena parte de Latinoaméri-
ca, donde casos de corrupción como el de Ode-
brecht están paralizando en buena medida 
inversiones en infraestructuras que tan nece-
sarias son para su desarrollo económico. 

La solución a este tipo de problemas no es 
fácil, partiendo de la base de que la legislación 
de los países no aclara explícitamente lo que 
se entiende por “soborno”, lo que impide que 
este concepto se interprete de forma unívoca 

en todos los lugares del 
mundo. Todo ello sin con-
tar con que muchas admi-
nistraciones públicas care-
cen de legislación relativa 
a la acreditación de buenas 
prácticas empresariales. 

Iniciativas como la cita-
da del Pacto Mundial, al 
igual que la labor de las ins-
tituciones multilaterales, 
están contribuyendo de 
forma eficaz a mejorar la 

transparencia y el buen gobierno en los ámbi-
tos público y privado. La OCDE fue pionera al 
aprobar en el año 1997 el “Convenio de Lucha 
contra la Corrupción de Agentes Públicos 
Extranjeros en las Transacciones Comercia-
les Internacionales”, ratificado hasta el momen-
to por 44 países. Y en este contexto también 
es paradigmático el ejemplo del Banco Inter-

americano de Desarrollo, que invierte en Lati-
noamérica anualmente entre 10.000 y 12.000 
millones de dólares. Este organismo dispone 
de tecnologías que aportan transparencia a los 
procesos de licitación y compras públicas, al 
tiempo que elabora listas negras de empresas 
que llevan a cabo malas prácticas, a las que veta 
o limita en sus contrataciones. 

De igual modo, esquemas de certificación 
basados en normas ISO, sin ser obligatorias, 
ofrecen un plus de transparencia y constitu-
yen un valor añadido a la hora de acceder a 
procesos de licitación y compras públicas. Por 
ejemplo, en algunos países como Perú, la cer-
tificación ISO 37001 (Sistema de Gestión Anti-
Soborno) es necesaria para poder acceder a 
determinadas licitaciones. En definitiva, es 
importante tener en cuenta que en todos los 
mercados pueden darse casos de corrupción, 
y que ello forma parte de los riesgos que deben 
afrontar las empresas en su negocio interna-
cional. Sin embargo, este fenómeno no debe-
ría desanimar a las empresas a invertir en cier-
tos mercados. Si tienen voluntad de inversión 
responsable e incorporan a su gestión esque-
mas de compliance, el resultado es que se miti-
gan los riesgos y se logran avances muy posi-
tivos a largo plazo, sin contar con el efecto 
inductor o de arrastre que tienen las buenas 
prácticas de las empresas en su entorno de 
negocio nacional e internacional.

La corrupción  
es un riesgo que hay 
que asumir pero no 
debería desanimar 
a las empresas 
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