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E L Departamento del Tesoro (Minis-
terio de Hacienda) del Gobierno de
Estados Unidos elabora cada
semestre un informe que analiza

las prácticas comerciales y de tipo de cam-
bio de sus principales socios comerciales.
El publicado el pasado 30 de octubre dice lo
siguiente sobre la evolución comercial de la
eurozona: “La cuenta corriente general de
la zona euro, que estaba cercana al equili-
brio en el período 2009-2011, aumentó a un
superávit del 2,3% del PIB en el primer
semestre de 2013. El superávit por cuenta
corriente de Alemania subió por encima del
7% en el primer semestre de 2013, mientras
que el superávit por cuenta corriente de
Holanda fue de casi un 10%. Irlanda, Italia,
Portugal y España tienen ahora superávits
en cuenta corriente porque la demanda de
importaciones en esas economías ha dis-
minuido. Por tanto, el peso del ajuste se está
poniendo de manera desproporcionada
sobre los países periféricos de Europa, lo
que agrava extremadamente la alta tasa de
desempleo, especialmente entre los jóvenes
en estos países, mientras que el ajuste glo-
bal de Europa se basa esencialmente en la
demanda procedente de fuera de Europa, en
lugar de abordar las deficiencias en la
demanda que existen dentro de Europa”.
(En el caso de España, las exportaciones a
la eurozona se redujeron el año pasado un
2,7%, y han aumentado apenas un 2,8% en
lo que va de año, dando la razón al informe
norteamericano, pues las exportaciones fue-
ra de la UE aumentaron un 13,7% el año 2012
y un 8,6% hasta agosto de 2013).

Este asunto, salvo en la prensa anglosajo-
na, solo ha tenido una repercusión signifi-
cativa en Alemania, donde el gobierno se
apresuró a mostrar su desacuerdo con el
gobierno norteamericano. Para el ministe-
rio alemán de finanzas, el superávit por
cuenta corriente alemán “no provoca nin-
gún problema, ni para Alemania, ni para la
eurozona, ni para la economía global (…) No
hay en Alemania desequilibrios que requie-
ran una corrección; por el contrario, la
innovadora economía alemana contribuye
significativamente al crecimiento global a
través de sus exportaciones y la importa-
ción de componentes para sus productos
finales”.

A los pocos días, ya no es solamente Esta-
dos Unidos quien manifiesta su preocupa-
ción por el modelo que conduce al superá-
vit alemán, que el año pasado superó al de
China. El Banco Central Europeo lanzó

que, por favor, nada de establecer un salario
mínimo (objetivo al que sí aspiran los par-
tidos de centroizquierda), establecer meca-
nismos para facilitar el aumento de las ren-
tas salariales o pretender subir las pensio-
nes a los jubilados alemanes. Respecto al
superávit exterior, el consenso de los exper-
tos (menos uno) es contundente: no hay pro-
blema, es una decisión del mercado.

Estos movimientos en solo dos semanas
son una evidente indicación de las crecien-
tes tensiones políticas dentro de la eurozo-
na y entre esta y otros países. Entre los comi-
sarios europeos no hay unanimidad en mate-
ria del rumbo correcto a seguir. Pero hemos
tenido que esperar a que los norteamerica-
nos levanten la liebre para que algunos se
atrevan en las instituciones comunitarias a
decir que igual hay que salir de caza.

Por primera vez asistimos a un cuestio-
namiento oficial del modelo alemán por par-
te de las instancias comunitarias. La pieza
a cazar no puede ser otra que el neomer-
cantilismo que forma parte del consenso
político alemán. Los autores mercantilistas
del siglo XVII y XVIII abogaban por un fuer-
te poder estatal capaz de controlar la mone-
da y favorecer la formación de monopolios
que pudieran ser campeones de comercio
mundial, pues es el oro (las reservas, diría-
mos hoy) que se obtiene por el comercio lo
que constituye la riqueza de una nación. Es
lo más parecido a las ideas que propugna
hoy el consenso alemán, que se ha impues-
to como pensamiento único… hasta que
habló el amigo americano.

Quizá hace falta recordarles a los nuevos
mercantilistas que la economía científica
liberal dio por tierra con esta idea (ahorrar
mucho y gastar poco puede ser la vía al enri-
quecimiento personal, pero no vale para las
naciones, cuya riqueza es el trabajo y su pro-
ductividad, y solo invirtiendo para movili-
zar el trabajo aumenta la riqueza social).

Los neomercantilistas olvidan una de las
máximas de sus antecesores ideológicos de
hace trescientos años, según la cual lo que
uno gana, otro lo pierde, esto es, que la acu-
mulación por exportación es un juego de
suma cero, pues siempre tiene que reali-
zarse a costa de alguien (el importador
neto). Todos los países no pueden ser expor-
tadores netos, salvo que logremos colocar
parte de la producción a los posibles habi-
tantes de Alpha Centauri. Por ahí no hay
salida.
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señales de que los bancos regionales ale-
manes también deberán incorporarse al sis-
tema centralizado de rescate. El francés
Michel Barnier, comisario de Mercado Inte-
rior y Servicios, y por tanto responsable
político de la regulación financiera de la
eurozona, señaló como causante de la crisis
del euro a los problemas de supervisión
nacional de las pequeñas entidades como el
Anglo Irish Bank en Irlanda, las cajas de
ahorros en España y también los bancos
regionales alemanes, que se cuentan entre
los principales beneficiarios de las ayudas
al sistema financiero en Europa.

El 13 de noviembre, el informe de la Comi-
sión Europea del mecanismo de alerta sobre
los desequilibrios en las economías euro-
peas (uno de los instrumentos de supervi-
sión de la coyuntura puestos en marcha en
el contexto de la crisis), apunta como el
desequilibrio en cuya corrección se ha avan-
zado menos a “los Estados miembros con
elevados superávits, lo cual sugiere la exis-
tencia de niveles ineficientes de ahorro e
inversión; tal como ha recomendado la
Comisión, el reforzamiento de la contribu-
ción de su demanda al crecimiento ayuda-
ría a facilitar el ajuste en toda la zona euro”.
Y a la hora de comunicar los países bajo
supervisión, se informa que en el caso de
España y Eslovenia se va a analizar si los
desequilibrios excesivos están bajo control
y responden a las políticas aplicadas; para
Francia, Italia y Hungría se va a revisar que
apliquen las políticas necesarias para redu-
cir los desequilibrios. Bélgica, Bulgaria,
Dinamarca, Malta, Holanda, Finlandia, Sue-
cia y Gran Bretaña, se estudiará si ya han
superado los desequilibrios identificados
tiempo atrás. Y finalmente –y esta es la
novedad– para Alemania y Luxemburgo “se
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prepararán estudios en profundidad para
realizar un mejor escrutinio de su posición
externa y analizar los desarrollos internos,
y entender si alguno de estos países está
experimentando desequilibrios”.

Olli Rehn, el comisario europeo de Asun-
tos Económicos y Monetarios, en la rueda
de prensa en la que presentó el informe
sobre desequilibrios, no se olvidó de indi-
car su desacuerdo con la posición del
gobierno norteamericano “para mi gusto,
algo simplista y demasiado rígido”, seña-
lando que posiblemente el informe del
Departamento del Tesoro es un intento
“excesivamente politizado” de echar balo-
nes fuera ante las críticas recibidas por su
política monetaria de fabricación del bille-
tes para financiar el gasto y los problemas
de su política fiscal.

Casi al mismo tiempo, los políticos ale-
manes conservadores, verdes y socialde-
mócratas salieron con una sola voz en con-
tra de que una expansión fiscal en Alema-
nia pudiera ayudar a los países en dificul-
tades de la eurozona y un panel de expertos
animaba al gobierno alemán a no ceder ante
los intentos de modificar la política econó-
mica alemana lo cual sería un “mal ejem-
plo” para otros países de la eurozona. Así




