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Tal y como predecían los mercados, aunque, quizás, de forma más lenta de lo que ellos mismos estimaban, el dólar ha ido perdiendo fuerza y el euro ha ido ganándola. Como, en economía, muchas cosas dependen del color del cristal con que se miran, no es fácil decir qué es lo que esta evolución puede significar desde el punto de vista del crecimiento. Ahora bien, si dejamos de lado algunas voces que siempre parecen ver la botella medio vacía, me parece que existe bastante consenso en que la tendencia apuntada puede ser positiva para la marcha de los asuntos económicos en la mayoría de los países.
Observada la situación desde el punto de vista estadounidense, es de esperar que la pérdida de valor del dólar (que se produce no sólo frente al euro sino, también, frente a monedas como el la libra o el dólar canadiense) contribuya a reducir la presión derivada de los cuantiosos déficit por cuenta corriente que padece su economía. Aunque es cierto que esto no se está produciendo al ritmo inicialmente previsto, pocos son los que dudan de que la depreciación del dólar vaya a contribuir, antes o después, a mejorar las cuentas exteriores norteamericanas, con el correspondiente efecto positivo sobre el conjunto de su economía.

Desde una perspectiva europea (y española), la apreciación del euro –fundamentalmente, pero no de forma exclusiva, frente al dólar- también es portadora de buenas noticias. Aunque es evidente que esta apreciación dificultará más la venta de nuestros bienes y servicios en el exterior, con los consiguientes efectos perjudiciales que ello acarreará, también lo es que traerá consigo (ya lo está haciendo) algunos efectos muy positivos. En concreto, la fortaleza exterior del euro permitirá, por un lado, importar más equipo capital y, así, ganar más productividad  y competitividad; por otro, también abarata la adquisición de servicios exteriores de todo tipo, haciendo, por ejemplo, que las vacaciones en muchos países extranjeros estén más a nuestro alcance. Además, y éste es un efecto de una gran importancia, dado que los países de la zona euro son todos ellos importadores de petróleo, y que éste fija sus precios en dólares, la fortaleza del euro hace que paguemos una factura menor por tales importaciones, contribuyendo así a contener las presiones inflacionistas; indirectamente, esto puede favorecer el aumento de nuestras exportaciones, reduciendo de esta guisa el impacto negativo antes mencionado.
Por si fuera poco, esta fortaleza del euro-debilidad del dólar llega en un momento que –aunque con algunas incertidumbres en el horizonte (¿y cuando no las hay?)- podemos considerar más que aceptable para las economías europeas. Estas, en efecto, no sólo están manteniendo ritmos de crecimiento superiores a los del pasado reciente sino que, además, se espera que los mantengan e incluso aceleren en un futuro inmediato; Alemania constituye, en este sentido, un buen ejemplo. Desde el punto de vista español, la situación actual es, asimismo esencialmente positiva (los nubarrones más importantes proceden del lado de la construcción residencial) y las perspectivas de crecimiento también son halagüeñas, por lo que no deberíamos temer demasiado que la tendencia apreciadora del euro y depreciadora del dólar continúe por algún tiempo.
Pese a lo dicho, no debemos olvidar que la Unión Europea, en general, padece un problema de falta de competitividad, derivada, sobre todo, de un crecimiento de la productividad muy por debajo del de otros países. En España este problema de competitividad es aún más grave, dado que nuestra productividad ha crecido menos que la media de la zona euro (bien es cierto que hemos creado mucho más empleo) y nuestros precios lo han hecho en mayor medida.

Deberíamos, por lo tanto, aprovechar la situación de bonanza cambiaria en la que nos encontramos, acompañada de otra de bonanza económica bastante generalizada, para intentar mejorar nuestra competitividad estructural. En este orden de cosas, no deberíamos dejar pasar la oportunidad de reforzar nuestro equipo productivo adquiriendo otro más moderno, tecnológicamente más avanzado y, por lo tanto, más productivo. Si no lo hacemos así, y sólo aprovechamos la ocasión para adquirir más bienes de consumo y pasar nuestras vacaciones  en Estados Unidos, entonces, como dijo el famoso astronauta, “Houston, tenemos un problema”.
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