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[. INTRODUCCION

El Tribunal Constitucional Federal alemén sentencid, al conocer de los recursos
de inconstitucionalidad contra las Leyes de 28 de diciembre de 1992 sobre el Tra-
tado de la Unién Europea de 7 de febrero de 1992 y de reforma de la Ley Funda-
mental de 21 de diciembre de 1992, que la adhesidn de la Repiiblica Federal de Ale-
mania a la Unién Europea era compatible con el derecho de todo ciudadano alemén
a tomar parte mediante el sufragio en la legitimacién de la soberania y de ganar in-

(*} Este articulo forma parte del Proyecto de Investigacién nim. P§94-0004, subvencionado por 1a
DGICYT, Ministerio de Educacién y Ciencaa, del que el autor es el investigador principal.
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fluencia en su ejercicio (art. 38 LF). Nos referimos a la sentencia dictada por la
Sala Il del Tribunal Constitucional Federal aleman de Karlsruhe de 12 de octubre de
1993 (1). Enfrentado ante la posible vulneracitn del «contenido inmodificable del
principio democratico, intangible a tenor de lo dispuesto en el articulo 79, parr. 3, de
la LF», el Tribunal entiende que no se produce porque, si bien es cierto que la «legi-
timacién democrdtica correspondiente no podra establecerse [en el seno de la aso-
ciacién o comunidad de Estados] de la misma manera que en el seno de un orden es-
tatal uniforme y definitivamente regulado en virtud de una Constitucion de Estado»,
si se alcanza «un contenido suficientemente eficaz de legitimacion democréatica». En
primer lugar, porque la Dieta Federal es la que aprueba la Ley que autoriza la ratifi-
cacidn del ingreso en la comunidad de Estados, asf como los pasos siguientes que la
misma pueda dar y también la wransferencia de derechos de soberania. En segundo
lugar, porque son los Gobiemos —sometidos al control democrético de los Parla-
mentos— los que dirigen la integracién y ejercen de manera mancomunada los po-
deres transferidos. Sin olvidar al Parlamento Europeo, cauce de representacidn de la
voluntad de los pueblos.

Sin embargo, esta conexién democrdtica se rompe en un caso: con el Banco
Centrai Europeo (BCE). «El principio democritico —sentencia el Tribunal— no im-
pide a la Repudblica Federal de Alemania formar parte de una comunidad intcrestatal
organizada en el plano supranacional. No obstante, es requisito para esta participa-
cion el que la legitimacién y la influencia emanada del pueblo quede asegurada tam-
bién dentro de una unién de Estados.» El Tratado de la Unién Europea (TUE) insti-
tuye el BCE y lo configura como independiente, luego excluido de cualquier
legitimacién e influencia emanada del pueblo. ; Cémo resuelve el Tribunal esta apa-
rente contradiccidon?:

«Tal medificacién del principio democrdtico para garantizar la confianza en el
valor de pago de una moneda es defendible, toda vez que tiene en cuenta la peculia-
ridad ~—ensayada en ¢l ordenamiento juridico alemén y acreditada también desde el
punto de vista cientifico— de que un banco central independiente garantiza el valor
del dinero y, por tanto, el fundamento econdmico general de |z politica presupuestaria
estatal y -—para la planificacion y disposiciones privadas— la salvaguardia de las -
bertades econdmicas en mayor medida que drganos de soberania cuyas posibilidades
v medios de actuacion dependen esencialmente de la cantidad y del valor del dinero
disponible y estdn sujetos al asentimiento a corto plazo de las fuerzas politicas. En tal
sentido, la independizacién de la politica moneiaria en la competencia soberana de un
banco central europeo independiente, la cual no es transferible a otros dmbitos de la
politica, satisface los requisitos juridico-constitucionales que permiten modificar el
principio democrdrico.»

(1) La versién traducida al espafiol se puede consultar en la Revista de Instituciones Europeas,
vol. 20, ndm.3, septiembre-diciembre 1993, pdgs. 975-1030. La wraduccidn del alemén es obra de la Ofi-
cina de Interpretacién de Lenguas del Ministerio de Asunlos Exteriores de Espaidia.
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Tan contundente afirmacién es tanto o més destacable cuando la Sentencia con-
cluye su detallado andlisis del TUE con la afirmacién de que la profundizacién or-
génica y funcional de la Unién debe acompafiarse —para que sea respetuosa con la
legitimacion democrética que la LF exige y no se vacie el contenido del derecho a
participar en el ejercicio del poder soberano— de una correlativa profundizacién de
la legiimidad democrética directa de las instituciones comunitario-europeas. No
obstante, la posicién del BCE es diferente. En efecto, el BCE supene una modifica-
cién del principio democratico pero compatible con la Constitucién, porque el banco
independiente garantiza en mayor medida —segiin una constatacién empirica— el
valor de la moneda que cualquier otro érgano, en particular, los politicos. Sin em-
bargo, esta conclusion no deja de sorprendernos si tenemos en cuenta que etude uno
de los fundamentos del razonamiento contenido en la misma Sentencia: la Unidn
Europea es una asociacion o comunidad de Estados, y no es un Estado europeo. Por
tanto, no puede ser igual, mi puede tener las mismas implicaciones, la independencia
de un banco central nacional que la del Banco Central Europeo, ya sélo porque el en-
tramado institucional en que se insertan unc y otro son radicalmente distintos, sino
porque mientras que en une su independencia tiene contrapesos, en el otro, no los
tiene. Asi lo afirma el Parlamento Europeo, en una Resolucién de 8 de abril de 1992,
al examinar el TUE, cuando concluyé que «no se le contrapone a la autoridad auté-
noma de politica monetaria del Banco Central Eurapeo ninguna autoridad de politica
econdmica con suficiente legitimidad democrética».

Por tanto, quedan puestos de manifiestos los términos de la polémica: la exis-
tencia, por un lado, de un banco independiente y, por otro, su insercién en una es-
tructura institucional que no reequilibra su poder soberano en el dmbito de la mo-
neda. Uno y otro serdn objeto de examen en las pdginas que siguen. Nuestra
conclusién no es tan rotunda como la puesta de manifiesta por el Parlamento. Porque
en nuestra opinidn, tanto el TUE como la propia naturaleza del BCE articulan meca-
nismos de contrapeso que determinan que el ejercicio de la soberania monetaria de-
bera ejercerse de manera cooperativa con las otras instituciones, lo que en nada me-
noscabard la independencia del banco. Los principios de equilibrio institucional y de
lealtad cooperativa asi lo exigen, ademas de la naturaleza de las cosas: es imposible
concebir un manejo de la politica monetaria al margen de otras politicas que le son
concurrentes, como la econdémica general, la de cambios y la fiscal, maxime cuando
sobre todas ellas pesa el mismo objetivo: la consecucidn de un crecimiento sostenido
y sostenible no inflacionario (art. 2 TCE). En nada se menoscaba la independencia
del Banco porque una cosa es que en ejercicio de sus competencias se dirija a satis-
facer intereses extrafios a su objetivo de estabilidad (situacién que supondria la pér-
dida de su independencia) y otra es que, sin perjudicar su objetivo, apoye —como
dispone el articulo 105 TCE— la politica econdmica general, para lo que, ademés de
conocerla, podrd incluso consensuar su disefio y ejecucidn, tante comeo podra aco-
modar la suya, en todo caso, sin perjudicar su objetivo principal —como se encarga
de insistir el precepto—, a los objetivos y a la estrategia de aquéllas. En definitiva, la
independencia no es incompatible con el equilibrio institucional, porque tanto el
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Banco como las demas instituciones forman parte de un mismo y iinico sistema ins-
titucional en cuya estabilidad, dentro del cambio, todos estin interesados en su con-
servacion frente a las fuerzas centrifugas.

II. LAS GARANTIAS DE LA INDEPENDENCIA DEL BCE

Que el Banco Central Europeo {en adelante, BCE) va a ser —al menos formal-
mente—- independiente, no cabe ninguna duda. Su creacién estd prevista en
el TUE (art. 4 A), al igual que se encarga de concretar su estatulo (art.s 105 a
109 B del TCE}, en particular en el protocole al TUE relativo al «Estatuto del
Sistema Europeo de Bancos Central y del Banco Central Europeo» (en adelante,
ESEBCyBCE). Antes de entrar a analizar someramente este régimen, merece des-
tacar que estamos en presencia de, tal vez, el dnico estatuto de banco central que
tiene ranpo constitucional. Incluido como protocolo al Tratado, su estatuto tiene el
mismo valor juridico que el Tratado al que estd asociado (J.-V. Lous, 1993,
228) (2). Se pretende reforzar la independencia del banco, pero a costa de eliminar
cualquier intervencién de las Instituciones comunitartas en la definicién y puesta en
funcionamienio de la nueva institucién. Se rompe la tradicional conexién entre el
banco central y el Parlamento, érgano constitucional con competencia para aprobar
su estatuto. Ciertamente, es un refuerzo de la independencia, pero a costa de pres-
cindir de un mecanismo de «compensacion» del que se pudiera hacer uso —con las
cautelas y garantias precisas— para modificar el estatuto y proceder a su adecuacién
a las cambiantes circunstancias e incluso, el deficiente funcionamiento del banco en
la persecucidn de su objetivo, Es evidente que no existe ninguna institucién u érgano
que esté a salvo de «fallos», ni el muy independiente banco central,

El BCE no forma parte de las instituciones comunitarias (cuya relacién se en-
cuenira en el articulo 4 TCE) (J.-V. Louis, 1993, 230), pero si es uno de los érganos
comunitarios de relevancia incuestionable. No es baladf que al mismo se refiere e}
apartado A del articulo cuarto, o sea, una nueva disposicion afadida nada menos que

(2) 1.-V. Louis explica csta circunstancia como una imposicidn de los representantes alemanes.
«Ciertzmente, era indispensable insertar en la Constitucién comunitaria cicrtas normas relativas al Banco
Central, pero las disposiciones estatutanias habrian podido figurar en un acto legislative de Derecho deni-
vado. Asi lo propuso el Parlameno Europeo. El Comité de los gobernadores, que redacié ¢l proyecto de
los estatutos para la conferencia intergubernamental prefinid insertar los estatutos en un acto del mismo
valor juridico que el Tratado para conferir a dichas normas una mayor rigidez, Alemania, preocupada por
la falta de tradicién ¢n los demés Estados del principio de la estabilidad de precios y de independencia del
Banco Central, que es su condicion, deseaba compensar esta situacién con la “constitucionalizacidn” de
las normas relasivas al SEBC y al BCE. Ademis, la especificidad de la nueva creacion institucional pa-
recia mis segura al no depender de la adopcidn de un acto emanante de las Instituciones de la Comunidad,
aunque evidentemente su pertenencia al ordenamiento juridico comunitario estuviera fuera de duda. Adi-
cionalmente, tal solucién ofrecia la posibilidad de introducir excepciones a las reglas generales del Tra-
tado» (J.-V. Louls, 1993, 228-229).
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al articulo que desde el inicio ha enumerado cudles son las Instituciones. Se quiere
subrayar que su existencia es esencial para la Unién monetaria, objetivo que se pre-
tende alcanzar a partir de la firma del Tratado y en las fases que en el mismo se con-
ticnen (3). En el proceso hacia la edificacién de la «auténtica» Unidn Europea.y, en
particular, del mercado dnico, la unidén monetaria se presenta CoOmo un requisito im-
prescindible. Desde que Padoa-Schioppa (1985) pusiera de manifiesto en 1985 la in-
coherencia mutua que suponia tratar de mantener a la vez un sisterna de cambios
f1jos, unas politicas monetanias independientes y una libertad de movimientos de ca-
pital (ZaBaLzA MarTi, 1994, 154), era manifiesto que no podia durar mucho tiempo
la solucién SME, ya que era éste un obstdculo a la creciente integracién econémica.
Ademas, si el objetivo politico es profundizar la unién politica, pero también realizar
un mercade dnico, la Unién Monetana aparece como un complemento esencial, tal
y como lo ha subrayado la Comisién (COMISION, 1995, 10).

En efecto, los beneficios econémicos que acarrea la Unién Monetaria son, en pa-
labras de Vidals (1994, 46-48), los siguientes: disminucidn de los costes de transac-
ciones como consecuencia de la sustitucién de las diversas monedas que actual-
mente circulan en la Comunidad por una moneda tinica; eliminacién del grado de
incertidumbre que viene asociado a los movimientos de los tipos de cambio; fo-
mento de la integracion econdmica de los mercados nacionales en un gran mercado
europeo; refuerzo de la estabilidad de los precios, y, por dltimo, conversién de la

(3) Como es sabido, la realizacién de la Unién Monetaria Europea atravesard tres fases. En la pri-
mera, ya cumplida, s¢ procedi a Ja supresién de toda limitacidn a los movimientos de capitales, se apro-
baron medidas tendentes a prohibir la financiacion monetania y a mejorar la convergencia mediante la
aprobacién de programas plurianuales y, por dltimo, se procedié a la supresion de obstdculos para 1a uti-
lizacién del ecu. En la segunda, iniciada el | de encro de 1994, ¢l objetivo es alcanzar la convergencia
entre los Estados. Entra en funcionamiento el Instituto Monetario Europeo, encargado de preparar la
unidn monetaria, de facilitar la utilizacion del ecu y de vigilar su desarrollo. Quedz prohibida la financia-
cidn monetaria de los presupuestos. Los déficit presupuestarios excesivos quedan sometidos a vigilancia.
La Comunidad no asume los compromisos de las autoridades nacionales. Se inicia la preparacién de la
tercera fase med:ante, por un lade, el reconocimiento de independencia a los bancos centrales, y por ctro,
la puesta a punto del marco normative ¢ institucional del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del
Banco Central Europeo. La tercera y iltima fase se iniciard bien antes del 31 de diciembre de 1996 o bien
el I de enero de 1999. En el primer caso, cuando asi 1o decidan por mayoria cualificada los Jefes de Es-
tado o de Gobierno, en ¢l segundo caso, de manera automatica, en caso de que existan al menos dos pa-
ises con economia convergentes. En esta fase la politica monetaria serd tnica, el ecu serd una moneda
Gnica con las caracteristicas propias a todas las monedas y €] mercado serd dnico. Sin embargo, esta ul-
tima fase sélo estd reservada a los Estados que cumplan los criterios de convergencia del articulo 109 J
TCE. Estos criterios son, en palabras de J. B, DonGUEs (1993, 16}, estabilidad del nivel de precios {latasa
de inflacién no debers exceder en més de un punto y medio porcentual la tasa de los tres pafses menos in-
flacionarios en el afio que preceda al afio de la evaluacién), la solidez de las finanzas piblicas (si los pre-
supuestos estatales consolidados arrojan un déficit, éste no debe pasar del 3 por 100 del PIB en el afio de
1a evaluacion, mientras que ¢l monto de la deuda acumulada del Estado no debe ser superior al 60 por 100
det PIB), bonanza del mercado nacional de capitales (el tipo de interés nominal a large plazo no deberd
estar en més de dos puntes porcentuales por encima del tipe medio registrado, en los tres pafses con
mayor estabilidad moenetaria durante el afio anterior al de la evaluaci6n) y, por dltimo, disciplina cam-
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moneda inica europea en una moneda de reserva internacional (4). En este contexto
cobra sentido lo dispuesto en el articulo 3.A en relacién con el articulo 2 de! TCE.
Para alcanzar los fines de la Comunidad definidos en este dltimo articulo (desarroflo
armonioso y equilibrade de las actividades econdmicas en el conjunto de la Comu-
nidad, un crecimiento sostenible y no inflacionista que respete el medio ambiente,
un alto grade de convergencia de los resultados econémicos, un alto nivel de em-
pleo y de proteccion social, la elevacion del nivel y de la calidad de la vida, la co-
hesién econdmica y social y la solidaridad entre los Estados miembros) se precisa,
por un lado, coordinar las politicas econdémicas, y por otro, «la fijacién irrevocable
de los tipos de cambio con vistas al establecimiento de una moneda lnica, el ecu, la
definicién y la aplicacién de una politica monetaria y de tipos de cambio tdnica cuyo
objetivo primordial sea mantener la estabilidad de precios y, sin perjuicio de dicho
objetivo, ¢l apoyo a la politica econémica general de la Comunidad, de conformidad
con los principios de una economia de mercado abierta y de libre competencia»
{art. 3.A.2 TCE). En definitiva, el objetivo del crecimiento sostenible y no inflacio-
nista conduce al mercado dnico y éste a la unién monetaria. Esta unién es una
«unidn de estabilidad monetaria» (DONGES, 1993b, 16) y el «guardidn» de dicha es-
tabilidad es e] SEBC, vy en particular el BCE, uno de sus «cimientos institucionales
determinantes» (DONGES, 19932, 23).

El SEBC vy, en particular, el BCE se instituyen para mantener 1a estabilidad de
los precios, piedra angular de la unién. El SEBC es un sisterna integrado por todos
los bancos centrales de los Estados miembros |a tal fin, sus estatutos deberan garan-
tizarles —antes del inicio de la tercera fase de la unidn monetaria— su indepen-
dencia (art. 108 TCE)], a cuyo frente se coloca el BCE, quien lo dirige (art. 106.3
TCE) a través de sus érganos (Consejo de Gobiermo y Comité Ejecutivo) ¢(5). El pri-
mero de los 6rganos estard formado por los miembros del Comité Ejecutivo de] BCE
y los gobemadores de los bancos centrales nacionales (art. 109.A.1 TCE). El se-
gundo, por el presidente, el vicepresidente y otros cuatro miembros, nombrados de
entre personas de reconocido prestigio y experiencia profesional en asuntos mone-
tarios o bancarios, de comiin acuerdo por los Gobiernos de los Estados miembros a
nivel de jefes de Estado o de Gobierno, sobre la base de una recomendacidn del
Consejo y previa consulta al Parlamento Ewropeo y al Consejo de Gobierno del
BCE (art. 109.A.2 TCE).

biaria {la moneda del pais no debe haber sido devaluada en el periodo de dos afios que preceda a la pucsta
en marcha de 1a unidn monetaria europea y €l tipo de cambio ha de mantenerse libre de tensiones signifi-
cativas dentro de Ja banda estrecha de fluctuacién del SME, o sea, + 2,25 por 100). Sobre el proceso de
cvolucién hacia la UME: ). BENGOECHEA y 1. M. ERRASTI (1993).

(4) En 1érminos parecidos s¢ pronuncia DE GRAUWE (1994, 73-92) y la Comision (1995).

(5) Durante el periodo en que algunes Estados miembros no pudieran formar parte de )a unién mo-
netariz se constituird un tercer érgano: ¢l Consejo General. Integrado por el presidente y vicepresidente
del BCE, asi como los demés gobemadores de los bancos centrales nacionales. Sus cometidos son de es-
tudio y dictamen, asi como de recopilacién de informacion y preparacién de la adopcién de normas y de-
cistones (arts. 45 a47 ESEBCyBCE).
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Siguiendo la clasificacién por nosotros utilizada en otros trabajos (BETANCOR,
1994), las garantias de la independencia del BCE son de diversa indole: garantias or-
génicas o institucionales, personales, funcionales y econdmico-financieras. En todos
estos Ambitos, 1a independencia queda garantizada de manera intensa y extensa. Por
lo que a la primera se refiere, el BCE tiene reconocida personalidad juridica propia
(art. 106.2 TCE) y dispondrd —como se encarga de puntualizar el articulo 9.1 del
ESEBCyBCE— en cada uno de los Estados miembros de la capacidad juridica mds
amplia concedida a las personas juridicas con arreglo al respective Derecho na-
cional, en particular podrd adguirir o vender propiedad mobiliaria e inmobiliaria y
ser parte en actuaciones judiciales. A este respecto, y como muestra de su indepen-
dencia institucfonal, merece destacarse la legitimacidn que el TCE le reconoce para,
por un lado, interponer recursos ante el Tribunal de Justicia «con el fin de salva-
guardar [sus] prerrogativas» (art. 173 TCE), y para recurrir, por otro, las decisiones
de las autoridades nacionales de remocién del gobernador del banco correspondiente
por infraccién del Tratado o de cualquier norma legal relativa a so aplicacién (art.
14.2 ESEBCyBCE).

Sin lugar a dudas, 1a garantia méis importante es la de indole personal. El man-
dato de los miembros del Comité Ejecutivo del Banco tendrd una duracién de ocho
afos y no serd renovable (6). La garantia de los demds miembros del Consejo de Go-
bierno corresponde concretarla a la legislacion nacional, pero respetando en todo
caso las garantias que también a éstos les reconoce el TCE (7). Por otro lado, el pro-

(6) El nombramienta inicial de los miembros del Comité Ejecutivo estd sometido a algunas pecu-
liaridades establecidas cn el articulo 50 ESEBCyBCE: «El presidente del Comité Ejecutivo serd nom-
brado por ocho afios. No obstante lo dispuesto en ¢l articulo 11.2, el vicepresidente serd nombrado por
cuatro anos y los demés miembros del Comité por un periode de mandate que vanaré entre cinco ¥ ocho
afios. Minguno de los mandatos serd renovable. El nimero de miembros del Comité Ejecutivo podra ser
menor que el establecido en el articulo 11.1, pero de ningiin modo podréd ser inferior a cuatro.» Se pre-
tende asi, por un lado, garantizar la coherencia en la actuacion del BCE a pesar de fos nuevos nombra-
mientos mediante la continuidad de algunos miembros, mientras que otros cesan cn sus puestos y son
ocupados por otros cuyo periodo de mandato si serd de ocho afios, y por otro, asegurar que el nimero de
miembros serd, al menos, proporcionado al nimero de Estados que pasan a formar parte de 1a unidn mo-
netarnia, méxime cuando el paso es automdlico cn 1999 desde el momento en que exista un minimo de dos
Estadoas que cumplan los criterios de convergencia; podria darse el caso de que s$6lo estos Estados for-
maran parte de 1a unién. En 1al caso, el nimero de miembros del Comité Ejecutivo debera ajustarse a esta
circunstancia,

(7Y EITCE no sc desentiende de la garantia de independencia de los gobernadores porque institu-
cionaliza un sistema, el SEBC, a cuya cabeza se coloca el BCE, pero del que forman parte los bancos cen-
trales nacionales. Por tanto, no tendria ningiin sentido y seria enormemente disfuncional que la cabeza
fuese independicnte y los demas integrantes del sistema no disfrutasen de un estatuto al menos similar.
Esto explica que el anticulo 108 TCE imponga a los Estados la obligacién de independizar sus bancos: <A
mis tardar en la fecha de constitucidn del SEBC, cada uno de los Estados miembros velard para que su le-
gisluciGn nacicnal, incluidos los estatutos de su banco central nacional, sea compatible con el presente
Tratado y con los Estatutos del SEBC.» E]l ESEBCyBCE llega mas lejos y concreta la garantia que, en
todo caso, la legislacidn nacional deberd reconocer. En primer lugar, ef mandato del Gobernador no podrd
ser inferior a cinco afios, y en segundo lugar, sdlo podré ser relevado de su mandato en caso de que deje
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cedimiento de nombramiento (la cualificacién requerida, la unanimidad de los Es-
tados, la recomendacion del Consejo, la consulta al Parlamento y al Consejo de Go-
hiemo del BCE) y la duracién del mandato pretenden asegurar que las personas que
ocupen tan alta responsabilidad tendrdn un perfil profesional y también personal
apreciado por una multiplicidad de 6rganos que los hace particularmente adecuados,
por su independencia personal y profesional, para ocupar tan alta magistratura. La
posibilidad de la remocidn anticipada de su cargo estd rodeada de enormes cautelas
que conduce a que, en la prictica, sea improbable. Si un miembro del Comité Ejecu-
tivo —dispone el articulo 11.4 ESEBCyBCE— dejara de reunir los requisitos exi-
gidos para desempefiar sus funciones o si en su conducta se observara una falta
grave, el Tribunal de Justicia podrd separarlo de su cargo a peticidn del Consejo de
Gaobierno o del Comité Ejecutivo. Ciertamente, ni el TCE ni el ESEBCyBCE nada
dicen respecto de cudles sean los requisitos exigidos ni cudles son las conductas cuya
realizacién merece la «sancién» de falta grave. En este extremo, el ESEBCyBCE es
ciertamente brumoso. No obstante, a diferencia de lo que podemos encontrar en
otros estatutos de bancos centrales, su apreciacién y exigencia le corresponden a los
propios organos del BCE (Consejo de Gobiemno o Comité Ejecutivo). Ademds, por
iltimo, es el Tribunal de Justicia quien decide sobre la separacién en caso de que
aprecie el cumplimiento o no de tales requisitos y conductas. Debemos entender que,
a falta de una mayor concrecidn por parte de otras normas, el Tribunal ejerce una po-
testad, y no precisamente de indole jurisdiccional, de limites imprecisos cvando de-
cide la separacién del miembro del Comité Ejecutivo.

La definicién de la garantia funcional es taxativa. En ef gjercicio —dispone el
articulo 107 TCE— de las facultades y en el desempefio de las funciones y obliga-
ciones que les asignan el presente Tratado v los estatutos del SEBC, ni el BCE ni los

de cumplir los requisitos exigidos para ¢l cumplimiento de sus funciones o haya incurrido en falia grave.
Ademis, el Tribunal de Justicia es el valedor del respeto de estas garantfas y, por tanto, de la indepen-
dencia del gobemador, ya que ef gobernador afectado o el Consejo de Gobierno podrdn recurrir las de-
cisiones al respecto ante el Tribunal de Justicia por motivos de infraccidn del Trarado o de cualguier
norma legal relariva a su aplicacidn. Tales acciones se emprenderdn en un plazo de dos meses a partir de
la publicacidn de la decisién o de su notificacion al demandante, o a falta de ésta, a partir de la fecha en
que la decisién haya llegado a conocimiento de este iiltimo, segtin las casos. Esta tltima disposicién es
particularmente significativa. Es el isico supuesto —que conozcamos— en que se legitima a un nacional
de un Estado miembro, en su condicién de gobernador de uno de los bancos integrantes del SEBC, para
dirigirse directamente ante e! Trbunai de Justicia conwra un acte de la Adminiswracién del Estado
miembro alegando violacién del Tratado o de cualquier otra norma. Es, tal vez, la muestra elocuente de
que la transferencia de la soberania monetaria es total y conduce, mediante la integracidn de los bancos
centrales en el SEBC, a la conversi6n de éstos en una suerte de Administracidn periférica del BCE. En
otros términos: la transferencia de la soberanfa monetaria también conduce a la rransferencia del agenre
ngcional encargado anteriormente de su ejecucion, pasandose a convertir en agente comunitano europeo
de la ¢jecucién de la palitica monetaria comtin, Se explica asf que la garantia de la independencia se
pueda hacer valer directamente ante el Tribunal de Justicia, Por (ltimo, no podemos dejar de mencionar
la garanifa funcional que ¢l articulo 107 TCE establece respecto de los miembros de los érganos rectores
de los bancos centrales de 1os Estados miembros.
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bancos centrales nacionales, ni ninguno de los miembros de sus drganos rectores,
podrdn solicitar o aceptar instrucciones de las instituciones u organismos comuni-
tarios, ni de los Gobiernos de los Estados miembros, ni de ningiin otro ¢rgano. Las
instituciones y organismos comunitarios, asi como los Gobiernos de los Estados
miembros, se comprometen a respetar este principio y a no tratar de influir en los
miembros de los drganos rectores del BCE y de los bancos centrales nacionales en
el ejercicio de sus funciones. 1.a garantia es completa. Se proyecta tanto sobre los
bancos como sobre tos miembros de los érganos rectores, en la doble perspectiva ac-
tiva (solicitar) o pasiva (acepiar), sin olvidar el compremiso de las instituciones, or-
ganismos comunitarios y Estados de respetar la independencia y de no influir sobre
aquellos. Merece destacarse que el anticulo utiliza la expresién instrucciones, 1o que
permite considerar que no prohibe —como es obvio— que entre unos y otros puedan
establecerse relaciones de intercambio de informacion y de opiniones a los efectos
de que cada unoc pueda definir y ejecutar la politica que le compete con el pleno co-
nocimiento de la que le compete al otro. Obviamente, esta garantia formal es nece-
saria, pero no suficiente, para garantizac la «autonomia efectiva o real» del BCE,
fuente ultima de la «credibilidad antiinflacionista» (VIRALS, 1994, 60). Ya que al
igual que la tipificacién de un delito no impide su comisién, tampoce la indepen-
dencia formal garantiza el que los miembros de los drganos rectores sean indepen-
dientes. Sin embargo, es evidente que esta garantia no asegura la realidad de la inde-
pendencia, sine que es tan s6lo un instrumento juridico para su defensa ante los
Tribunales reaccionando contra quienes pretendiesen conculearla bien solicitando o
aceptando instrucciones o bien impartiéndolas. A la independencia real atudiremos
mis adelante.

Ademdas, se prohibe la «monetizacién del déficit presupuestarion (DONGES,
1993b, 16): Queda prohibida —establece el aniculo 104.1 TCE— la qurorizacién
de descubiertos o la concesién de cualguier otro tipo de créditos por el BCE y por
los bancos centrales de los Estados miembros en favor de instituciones u orga-
nismos comunitarios, Gobiernos centrales, autoridades regionales o locales u otras
auioridades piblicas y otros organismos de Derecho piiblico o empresas piblicas
de los Estados miembros, asi como la adquisicidn directa a los mismos de instru-
mentos de deuda por el BCE o los bancos centrales nacionales.

Por iltimo, las garantias econdmico-financieras son igualmente importantes.
El capital del BCE estard constituido, desde su creacién, por 5.000 millones de
ecus y exclusivamente desembolsado por los bancos centrales nacionates, 1inicos
suscriptores y accionistas del capital del BCE. La aportacién de cada uno se pon-
derar4 de acuerdo con los criterios establecidos en el articulo 20 ESEBCyBCE.
Esto significa que serdn proporcionales a la participacién de cada Estado en la
poblacidn y el PIB de la Comunidad. Ademads, los bancos centrales nacionales
estdn obligados a proporcionar al BCE activos exteriores de reserva distintos de
las monedas de los Estados miembros, de los ecus, de las posiciones de reserva y-
de los derechos especiales de giro del FMI hasta un importe equivalente a
50.000 millones de ecus (art. 30.1 ESEBCyBCE). Las contribuciones de cada
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banco para constituir tales activos se fijaran en proporcién a su participacién en
el capital suscrito del BCE (art. 30.2 ESEBCyBCE). Los beneficios netos del
BCE (una vez excluido una cantidad que no podri exceder del 20 por 100 y que
pasa a formar parte del fondo de reserva general) se distribuirdn entre los bancos
en proporcitén al importe de las acciones liberadas. Cuando sufra pérdidas —dis-
pone el articulo 33.2 ESEBCyBCE—, el déficit podrd compensarse mediante el
fondo de reserva general del BCE, y si fuese necesario y previa decision del
Consejo de Gobierno, mediante los ingresos monetarios del ejercicio econdmico
correspondiente en proporcién a y hasta los impories asignados a los bancos
centrales nacionales.

Las cuentas anuales del BCE seran aprobadas anualmente por el Consejo de Go-
bierno y serdn publicadas (art. 26.2 ESEBCyBCE). Sin embargo, no estdn sometidas
a fiscalizacién por parte del Tribunal de Cuentas. Las cuenias del BCE y de los
bancos centrales nacionales —establece el articulo 27.1 ESEBCyBCE— serdn con-
troladas por auditores externos independientes, recomendados por el Consejo de
Gobierno y aprobados por el Consejo. No obstante, el Tribunal podré realizar un
«examen de la eficacia operativa de la gestion del BCE» (art. 27.2 ESEBCyBCE),
pero no de sus cuentas anuales. Esto significa que se excluye de la fiscalizacién lo
relativo al ejercicio de sus funciones de politica monetaria, mas no las cuestiones de
administracion y de gestién ordinana del BCE. Nada cnsombrece, por tanto, 1a inde-
pendencia del BCE.

Estas garantias se ponen al servicio de las funciones y poderes del BCE, instru-
mentos que sirven a la realizacion del objetivo «principal» —aunque en realidad
inico— del SEBC y del BCE. El objetivo principal del SEBC —dispone el articu-
lo 105.1 TCE— serd manitener la estabilidad de precios; a continuacién afiade: «sin
. perjuicio de este objetivo, el SEBC apoyari las politicas econdémicas generales de
la Comunidad con el fin de contribuir a la realizacién de los objelivos comunita-
rios» (art. 105.1 TCE). No podemos olvidar que entre estos objetivos del articulo 2
TCE se encuentran los de un crecimiento armonioso y equilibrado de las activi-
dades econdmicas en el conjunto de 1a Comunidad, un crecimiento sostenible y no
inflacionista que respete el medio ambiente. Por tanto, la politica econémica ge-
neral debe ser no inflactonista, tanto como debe serio la monetaria. En caso de que
aquella politica no fuese coherente con tal objetivo comunitario, el BCE no estaria
obligado a apoyarla. S6lo debe hacerlo si es compatible con «su» objetivo. Por esta
raz6n, més que hablar de «objetivo principal» debemos hablar de objetivo exclu-
sivo, ya que el secundario sélo es operativo si contribuye a la materializacién del
«principal». Esta exclusividad, como ha dicho J.-V. Lowis (1993, 233), justifica su
independencia, independencia que es al mismo tiempo condicién necesaria para al-
canzar dicho objetivo.

Las funciones bdsicas del SEBC y, en particular, del BCE serdn las de de-
finir y ejecutar la politica monetaria de la Comunidad, realizar operaciones de
divisas, poseer y gestionar las reservas oficiales de divisas de los Estados miem-
bros y promover el buen funcionamiento de los sistemas de pagos (art, 105.2
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TCE) (8). Ademds, el BCE tendra el derecho exclusivo de autorizar la emisién de bi-
lletes de banco en la Comunidad (art. 105.A.1 TCE). La atribucién de estas fun-
ciones en el &mbilo de la moneda es plenamente coherente con la unién monetaria.
Como ya nos consta, ésta implica la transferencia por parte de todos los Estados que
en la misma se integren de la soberania sobre la moneda. El SEBC pasa a dirigirla y
a gjecutarla en exclusiva. A tal fin, podra elaborar reglamentos, tomar las decisiones
necesarias, formular recomendaciones y emitir dictdmenes. Podrd también imponer
multas y pagos periddicos de penalizacién a las empresas que no cumplan con sus
obligaciones respecto de sus reglamentos y decisiones (art. 108.A.1 y 3 TCE).

III. LA JUSTIFICACION DE LA INDEPENDENCIA
DE LOS BANCOS CENTRALES

La razén que justifica la independencia del banco central es —en palabras del
Tribunal Constitucional Federal alemén— [que) garantiza el valor del dinero y, por
tanto, el fundamenio econdmico general de la politica presupuestaria estatal y
—para la planificacion y disposiciones privadas— la salvaguardia de las libertades
econdmicas, en mayor medida que érganos de soberania cuyas posibilidades y me-
dios de actuacion dependen esencialmente de la cantidad y del valor del dinero dis-
ponible y estdn sujetos al asentimiento a corto plazo de las fuerzas politicas.

Ahora bien, el porqué se da esta circunstancia, y si en efecto la misma se produce,
no es una cuestion pacifica ni en la doctrina ni a la vista de los andlisis empiricos rea-
lizados. En cuanto a la doctrina, unos, los tericos de la «inconsistencia temporal de
la politica monetaria» (KyDLAN y PRESCOTT, 1977}, en particular BARRO ¥ GORDON
(1983), sostienen, en palabras de J. 1. GARCIA DE PAs0 (1993, 37), que si una politica
monetaria activa sélo consigue la perpetuacion de rasas de inflacion positivas sin au-
meniar la produccion real, seria conveniente que la autoridad monetaria estuviese
constrefida por una regla rigida de creacion monetaria no inflacionista. Esto se po-
drig conseguir haciendo que el banco central fuese independiente del gobierno me-
diante la reduccion del nimero de sus objetivos a uno solo: la estabilidad de precios.
Otros, los tedricos de la politica partidista en el 4mbito de la moneda (HiBBs, 1986;
HAvVRILESKY, 1987) y, en particular ALESINA (1987), afirman —también en palabras
de J. I. GARrCia DE Paso (1993, 38)— que la falta de independencia del banco central
respecto del gobierno origina sesgo inflacionista y una variabilidad excesiva de la
produccion real y de la inflacion debido a la existencia de incertidumbre electoral.
Por tanto, «reformas institucionales que aumenten (reduzcan) la variabilidad espe-

(8) El SEBC rambién desarrolla otras funciones. En primer lugar, «contribuird a una buena gestién
de las politicas que lieven a cabo las aumoridades competentes con respecto a la supervisién prudencial de
las entidades de crédito y la estabilidad del sistema financieros (art. 3.3 ESEBCyBCE). En segundo lugar.
funciones consultivas (art. 4 ESEBCyBCE). En tercer lugar, recopilacién de informacidn estadistica
{ant. 5 ESEBCyYECE). En cuano lugar, cooperacidn internacional {art. 6 ESEBCyBCE).
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rada de las instituciones politicas también aumentan (reducirdn) la variabilidad espe-
rada de la economia real». Una de estas reformas posibles serfa el reconocimiento de
la independencia del banco central (J. [. GARCiA DE Paso 1993, 38). Algunos autores
(RoGOFF, 1985) sostienen que seria solamenie como una solucidn de third-best frente
a otras, como la dirigida a eliminar las distorsiones que tientan a los representantes
politicos a generar inflacién (first-best) y la consistente en el establecimiento de re-
glas retroactivas contingentes (second-best). Ademds, este autor advierte que el sesgo
antiinflacionista que modera la inflacién esperada también tiene una tendencia a
elevar la varianza del outpur y del empleo en presencia de shocks de oferta (tales
como, por ejemplo, un aumento del precio del petréleo importado). Por tanto, escoger
el banco central ideal también implica ponderar las ganancias en la parte antiinflacio-
nista contra las pérdidas de flexibilidad a la hora de paliar los shocks de oferta (ARRA-
TIBEL ¥ MILLER, 1994, 34).

Por lo que tespecta a los andlisis empiricos, no se ponen de acuerdo ni respecto
de los caterios que sirven para medir la independencia ni sobre la definicién de qué
banco es independiente y cudl no, S. FERNANDEZ DE Lis (1995) ha revisado la litera-
tura exisiente respecto de la clasificacion de los bancos centrales. El resultado al que
llega este autor no puede ser mds sorprendente: «Los indicadores que pretenden
cuantificar el grado de independencia de los bancos centrales son, en general, muy
parciales; consideran una parte relativamente pequeiia de los aspectos potencial-
mente relacionados con la independencia del banco central; estén sometidos a una
notable subjetividad en la interpretacién de situaciones legales e institucionales
complejas, distantes y que cambian con el paso del tiempo, y parecen presentar, en
algunos casos, cierto sesgo hacia la clasificacién, como mds independientes, de los
bancos centrales de paises con un mejor control de la inflacién» (5. FERNANDEZ DE
L1s, 1995, 120). La mejor ilustracién de esta conclusién la pone de manifiesto la cla-
sificacién que tos autores realizan del Banco de Japdn. Para unos, estd situado entre
los mds independientes, mientras que para otros es de los menos (S. FERNANDEZ DE
Lis, 1995, 116).

Este conjunto de opiniones y andlisis vienen a poner de manifiesto varias cosas
que, no por obvias, son menos importantes: en primer lugar, que la independencia
no es causa ni de la mejora de la inflacién ni —incluso— del crecimiento econd-
mico (9)...; es mds, parece demostrarse que la independencia es el resultado del
mejor control de la inflacién, y ésta, a su vez, depende fundamentalmente de la con-
ciencia antiinflacionista de los ciudadanos; fruto de su historia como pueblo. Preci-

(3 A la vista de los andlisis, J. [. GARCia DE Paso (1993, 39) sostienc que «respecto a la relacién
entre independencia y crecimiento econémico, los resultados obtenidos para los tres indices [manejados
para determinar ) grade de independencia] sugieren que tal independencia no tiene efectos sobre la acti-
vidad econdémica, Aunque parece haber una ligera asociacion entre independencia y menor crecimienio
real, el efecle estimado es insighificante. Dada la creencia, ampliamente extendida, de que politicas mo-
netlarias estriclas pueden resultar lesivas para el crecimiento econdmico, es importante recalcar 1os es-
casos o nulos efecios que la independencia de los bancos centrales tiene sobre el crecimiento econémico.»
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samente una tmuestra de esa elevada conciencia es el que se cuente con un banco in-
dependiente (CAESAR, 1983; BaNalaIN, LaNEy y WILLETT, 1983). En segundo
lugar, la independencia admite maltiples grados, tantos como observadores y crite-
rios manejados. Por ejemplo, algunos autores (ROGOFF, 1985) sostienen que el con-
trol de la inflacidn es mds efectivo si la politica monetaria estd atribuida a un banco
«moderadamente independiente», ya que cuanto mds preocupado esté el banco
central por la inflacion, menor serd su respuesta estabilizadora a las perturba-
ciones de oferta agregada y, por tanto, mayores desviaciones habrd entre la pro-
duccidn efectiva y la produccién objetivo (1. 1. GARCIA DE Paso, 1993, 37) En tercer
y dltimo lugar, lo mas importante no es tanto la independencia formal cuanto la ma-
terial, la reputacién, la credibilidad del banco (CukiERMAN, 1986, 1992). Este ul-
timo aspecto es destacado undnimemente. La independencia es una condicién nece-
saria, pero no suficiente (DONGES, 1993a, 24; 1993, 16; VINALS, 1994, 60; FOREST),
1994, 472; ...). No existen garantias —afirma DONGES (1993a, 24)— para la esta-
bilidad del dinero. No las hay en ningin sistema. La nueva moneda europea solo
serd buena si asi lo consideran los hombres. Con simples declaraciones del Tra-
tado de Maastricht no se consigue nada. Una cosa —sin duda de excepcional im-
portancia— es crear los presupuestos institucionales para una politica orientada a
la estabilidad v otra muy distinta es la implantacién de esta politica en la prictica.
Y serd esta implantacion la que determine si el banco emisor europeo se gana —y
se gana con razén— la fama de guardidn de la nueva moneda, de la que existe ur-
gente necesidad.

La independencia, como afirma el Parlamento Europeo en su resclucion de 15
de diciembre de 1993, es una garantia importante de la credibilidad del banco cen-
tral, condicién o requisito de que la politica monetaria se dirigird, a largo plazo, ala
estabilidad de la moneda. Sin embargo, como sostiene DONGES {1993, 17}, lo impor-
tante es la «cultura de la estabilidad». Vanas son las culturas que los pueblos euro-
peos tienen respecto de la moneda. Esta disparidad es la que amenaza el proceso de
convergencia y la unidén monetaria (10).

Tampoco podemos olvidar el debate juridico constitucional que plantea la inde-
pendencia del BCE vy, en particular, de los bancos nacionales por obra del TUE,
sobre todo en paises que tienen otra cultura y otra manera de institucionalizar el ma-

(10) El diario econdmico Cinco Dias en su nimero del dia 23 de octubre de 1995, daba cuenta de
un informe del Bundesbank que calculaba en mis de 8.400 millones de marcos y en més de 300.000
millones de marces el monto del ahorro privado alemin que ha salido de Alemania con direccién a
Suiza en el mes de septiembre y en los tltimos afios, respectivamente. Las razones son muy variadas.
Una de ellas: 1a desconfianza del ciudadano alemén respecto de la unién monetaria y la pérdida de su
preciada moneda. En este contexto cobra pleno sentide el debate politico que en Alemania se ha ini-
ciado a propdsito de la unidn, El diario El Pals, en su nimero del dia | de noviembre de 1995, publi-
caba la noticia de que ¢l SPD cuestionaba la pérdida de la moneda alemana como consecuencia de la
unién, Las palabras del presidente del SPD, Rudolf Scharping, recogidas por el diario, son ilustrativas:
«Me parece un error sacrificar el marco por una idea cualquiera, que no aporta ni estabilidad econé-
mica ni estabilidad monetaria.»
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nejo de la moneda. Nos referimos en concreto a Gran Bretafa y Francia (11). En un
articulo reciente —de titulo muy sugerente: «Between Domestic Democracy and an
Alien Rule of Law? Some Thoughts on the “Independence” of the Bank of En-
gland?»—, DAINTITH (1995) manifestaba los problemas constitucionales que plantea
la independencia del Banco de Inglaterra, en particular en lo relativo a la «demo-
cratic accountability». También en Francia ha sido objeto de debate y con resultados
sorprendentes sélo comprensibles en el mbito de la moneda y de las tensiones que
genera la pérdida de 1a soberania. Sometido a examen de constitucionalidad los ar-
ticulos 1 y 7 de la Ley relativa al estatuto del Banco de Francia, el Consejo Consti-
tucional resolvid, por decisién nim. 93-324 DC, de 3 de agosto de 1993, que eran in-
constitucionales, por un lado, a atribucién al Banco de la competencia relativa a la
definicién de la politica monetaria con el fin de asegurar la estabilidad de precios;
por otro, la prohibicién de que los miembros de sus érganos rectores pudieran soli-
citar o aceptar instrucciones del Gobierno. Por dltimo, también se declaran contra-
rios a la Constitucién la competencia del Consejo de Politica Monetania del Banco
de «definir la politica monetaria». La razén no podia ser més contundente: forma
parte de la direccion de la politica econémica que le corresponde al Gobierno (art. 20
de la Constitucidn) la definicién de la politica monetaria; por tanto, la atribucién de
ésta al Banco debe reputarse contraria al articulo 20 de la Constitucién (12). Una vez
ratificado el TUE, la Ley 93/1444, de 31 de diciembre de 1993, volvid a incluir en el
estatuto del Banco los preceptos declarados inconstitucionales (13).

(11 En Espafia, no podemos dejar de compartir la sorpresa que manifiesta MuR0z MACHADO
(1993, 44) sobre ¢l «olvido» de las importantes consecuencias que en ¢l dmbito monetario tiene para
nuestro pais, en particular para la Constitucién, la unién econémica y monetana: «No cabe la menor duda
de que el impacto sobre los pilares de la ordenacién econdémica del Estado es de idéntica fuerza 1a la pro-
ducida sobre la Ley Fundamental de Bonn]. Dificilmente se pucde explicar el fendmeno como una simple
ransferencia de competencias a una institucién supranacional porque, en verdad, lo gue se entrega ¢s la
definicidn dei contenido econémico de 1a Constitucién, que, en nuestro caso, estaba encomeadada, casi
plenamente, a 1a definicién del legislador ordinanio, que disponia de libertad para moverse entre las op-
ciones politicas posibles, asf como para utilizar les instrumentos e instituciones que considerara idoneos.»

(12) «Considérant qu'il ressont des dispositions précitées que la Banque de France est chargée, par
I"organe du Censeil de la politique monétaire, de définir et de mettre en oeuvre la politique monétaire de la
France; que le premier alinéa de I’article 1 de la loi déférée énonce que la Banque de France accomplit sa
mission de définivion ¢t de mise en ceuvre de la politique monétaire «dans le cadre de 1a politique écono-
migue générale du Gouvernement»; que toutefois cette disposition peut étre rendug ineffective par les pres-
criptions du deuxiéme alinéa de ce méme asticle; que les dispasitions de Ia loi, en tani qu’elles concemnent la
définiion de la politique monétaire et de son but et qu’elles proscrivent toute instruction du Gouvernement,
méconnaissent la compéience de celui-ci pour déterminer et conduire la politique de la MNation et celie du
Premier ministre pour diriger son action. dés lors qu'ellcs ne peuvent étre regardées comme résultant de
I'application du Traité visé par l'article 83-2 de la Constitution; que, par suite, doivent &tre déclarées non
conformes 2 a Constitution; que, par suite, doivent étre déclarés non conformes & la Censtitution d"une part
les mots ... définit et... dans le but d’assurer 1a stabilité des prix™ du premier alinéa de 'article 1 de la lai et
le second alinéa de cet article ct d'autre pan, es mots: “... st chargé de définir la politique monéaire. 1.7,
aux premier et deuxiéme alinéas de I"article 7» (Decisién nim. 93-324 DC, de 3 de agosto de 1993).

(13) Los detalles de la polémica pueden encontrarse en LOMBARD (1994, 491) y DuvraT (1995, 133
¥ s1gs.).
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Sin embargo, tampoco se puede desconocer que la independencia viene im-
puesta por la propia naturaleza de asociacién de Estados que es la Unién Europea. El
Gobemador del Banco de Francia, M. de LAROSIERE, lo ha explicado de manera con-
vincente: «Si en un pais determinado es posible concebir relaciones de dependencia
del Banco Central con respecto al Estado, ello no es posible en el marco de un con-
junto de Estados soberanos. Basta con imaginar qué seria una institucién que debe
establecer la politica monetaria y que estuviera compuesta por delegaciones guber-
namentales provistas de instrucciones probablemente contradictorias.» «Evidente-
mente, [la unidn monetaria se basa] en la creacion de una institucién dotada de un
poder decisorio auténomo» (J.-V. Louts, 1993, 236).

IV. LAS PECULIARIDADES DE LA INDEPENDENCIA DEL BCE

E! grado de independencia del BCE resulta no sélo de las garantias con las que
el estatuto rodea el ejercicio de su funcion, sino también de la misma insercién del
BCE en un sistema tnstitucional que ne es el propio de un Estado, sino de una aso-
ciacién o comunidad de Estados.

A)  «Plus-garantias»

En cuanto a las garantias, podemos observar que la independencia det BCE estd
notablemente reforzada si las comparamos con las de otros bancos centrales {Gio-
vANNINI, 1992; DonGES, 1993a; VINALS, 1994): i) El estatuto del BCE estd constitu-
cionalizado, cosa que no sucede con ningin otro. Algunas Constituciones se refieren
al banco central; ahora bien, ninguna especifica en qué se concreta la garantia de la
independencia. Esto supone, por un lado, que esta garantia es plena, incluso frente al
legislador; pero también supone, por otro, que al legislador se le priva de un poder
que le permite incidir sobre el estatuto del banco a los efectos de incluso, por qué no,
reconducir el funcionamiento deficiente del banco en orden a la realizacién de su ob-
jetivo de estabilidad. i) En ningtin otro se ha definido que este objetivo fuese exclu-
sivo; se rompe con la practica habitual (ViNaLs, 1994, 58). Ni la Ley del Bundes-
bank ni la de autonomia del Banco de Espafia han establecido la primacia («objetivo
principal»} de su objetivo, al que se subordina el apoyo a la politica econémica. Por
tanto, también independencia del ejecutivo y de la direccién de la politica econd-
mica. {ii) La duracién del mandato de los miembros del Comité Ejecutivo es extra-
ordinariamente largo (ocho afios) y, ademds, queda excluida la reelecci6n. Ademds,
el 6rgano que los nombra carece de poder de remocién —tasada—, pero remecién al
fin y al cabo. En efecto, los miembros de los érganos rectores del BCE sélo podran
ser removidos por decision del Tribunal de Justicia en caso de que sus pares aprecien
la pérdida de los requisitos que justificaron su nombramiento y que son los exigidos
para desempeiar sus funciones (su competencia en asuntos monetarios ¢ bancarios)
o que su conducta sea constitutiva de una falita grave. Ademads, no se especifican ni
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cuando se entendera producida aquella pérdida ni cuando se cometer4 una falta de
esta naturaleza. iv) Tampoco se habilita la posibilidad de que el Consejo pueda
ejercer veto suspensivo alguno respecto de determinadas decisiones del banco como
tiene, por ejemplo, el Gobierno alemén respecto del Bundesbank (14). v) Por iltimo,
sus cuentas no requieren de la aprobacién del Ejecutivo o del Legislativo ni son ob-
Jeto de fiscalizacidn por parte del Tribunal de Cuentas. En fin, no cabe duda de que
el estatuto del BCE es incluso mds severo que el del banco central considerado uné-
nimemente como el mas independiente, el Bundesbank (DONGES, 1993a, 24).

B) Lamayor independencia derivada de la insercion en un sistema
institucional de una asociacicn de Estados

La Comunidad Europea no configura, como es manifiesto, ningtin Estado ni tan
siquiera en fase embrionaria. Estamos ante una organizacién supranacional. Por
tanto, ni extste divisién de poderes, ni asignacién de los poderes en proporcién di-
recta a su conexidn con la fuente de la soberania (el pueblo), ni legitimacién demo-
critica directa de las instituciones que ejercen los poderes soberanos transferidos. En
este contexto institucional, el BCE adquiere, si cabe, ain mayor independencia.

El Tratado de la Union sirve —en palabras del Tribunal Constitucional Federal
alemdn, sentencia de 12 de octubre de 1993— de fundamernto a una asociacion de
Estados con vistas a lograr una union cada vez mds estrecha de los pueblos de Eu-
ropa, organizados en Estados (art. A TUE), pero no a un Estado cimentado en un
pieblo europeo. Este cardcter asociativo o integrador de Estados, no alumbrador de
ningin otro, es la clave de bdveda dltima del sistema institucional de la Comunidad
Europea. Es légico, desde esta perspectiva y como se ha puesto de manifiesto en nu-
merosas ocasiones, que una asociacion de Estados no puede organizarse como si de
un Estado se tratase. Cobran sentido las peculiaridades que, desde el punto de vista
de la organizacidn interna de los Estados, podemos observar en la Comunidad (A. Ji-
MENEZ-BLANCO, 1993). Por de pronto, no puede hablarse de divisién de poderes.
Asi, el érgano que representa a los Estados asociados, el Consejo, retine los poderes
legislativo y ejecutivo. S6lo el judicial esta atribuido a otro érgano: el Tribunal de
Justicia, Otros dos drganos marcan la diferencia, incluso respecto a lo que podemos
entender como la estructura organizativa lipica de una organizacién supranacional.
Nos referimos a la Comisién y al Parlamento. Unos y otros deben encarnar los inte-
reses comunes. El primero, los intereses comunes a la aseciacidn; el segundo, los de
los pueblos de Europa. En ¢l plano funcional, aquél ejerce poderes ejecutivos ti-

(14) ).-V. Louis {1993, 241) ha cxplicado que Francia propuso que se reconocicra el derecho del
Presidente del Consejo de aplazar una deliberacién del Consejo del Banco. No eacontré apoyo. En
cambio, concitd el rechazo de Alemania —a pesar de estar incinida en ta Loy del Bundesbank— porque
«consideraba que la ausencia de tradicion favorable a la estabilidad de precios y a la independencia del
hanco central impone que el BCE tenga un estatuto mds independrente, si es posible, que ¢l del Bundes-
bank, ¢l cval actiia en un clima sociolgico favorable a la estabilidad».
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picos, sin olvidar los importantes poderes legislativos o normativos que también re-
tiene; este otro, el Parlamento, es dificilmente encajable. Es manifiesto que se trata
de un érgano de representacidn, de representacién de los pueblos, pero también es
manifiesto que no es equiparable a los parlamentos nacionales (J. J. LAVILLA, 1987).
Este sistema institucional no deja de plantear problemas, problemas que surgen de
las tensiones enire lo nacional y lo comunitario, entre lo estatal y lo representativo,
entre lo burocrdtico y lo demecratico... La evolucién de la Comunidad hacia una
verdadera Union debe resolverlos porque, como bien ha sefialado el Tribunal Cons-
titucional Federal alemén, la profundizacién de la Comunidad debe acompasarse
con la de la legitimidad democritica de las instituciones que alumbre:

«El Tratado de Maastricht otorga a los érganos europeos —sobre todo sobre l1a
base de la ampliacién de las competencias de la CE y a la inclusidn de la politica mo-
netaria— mds funciones y competencias esenciales, las cuales, en ¢] plano de los tra-
tados, no se basaban hasta ahora en los consiguientes refuerzo y ampliacién de los fun-
damentos democraticos. Construye una nueva fase de la unificacién europea, la coal,
segin la voluntad expresa de las partes contratantes, debera fortalecer el funciona-
miento democritico y eficaz de las instituciones (preimbulo, considerando 5.°). En
consecuencia, no cabrd separar democracia y eficacia; también se espera el fortaleci-
miente del principio democritico que mejore €l funcionamiento de todos los drganos
en el plano comunitario. Al propio tiempo, la Uni6n respela —como dice el art. F,
apdo. 1, TUE—, la identidad nacional de sus Estados miembros, cuyos sistemas de go-
biemo se basan en principios democréticos. En ese sentido, la Unidn respeta los fun-
damentos democréticos existentes en los Estados miembros y edifica sobre ellos.» «De
esta coherencia de sentido no podrd hacer abstraccion la posterior evolucidn de la
Unién Europea. Ei legislador avtor de enmiendas constitucionales lo tendrd presente
en el contexto de este Tratado al insertar el art. 23 LF en la Ley Fundamental, cuando
expresamente se habla alli de esa evolucién de la Unién Europea compromelida con
los principios democriéticos, del Estado de Derecho, sociales y federales y con el prin-
cipio de subsidiariedad. Es decisivo, pues, tanto desde el punto de vista del Tratade
como desde el constitucional, que los fundamentos democrdticos de la Unidn se am-
plien marcando el paso de la integracidn y que a medida que avance la integracion se
conserve ura democracia viva en los Estados miembros. »

La claridad, rotundidad vy, sobre todo, importancia del pensamiento expresado
en la cita obvia cualquier excusa acerca de su extensién. Queda expresado el futuro
y el reto que plantea ese mismo futuro: la profundizacién democritica de la Union.
Es manifiesto que esa profundizacién debe ser correlativa al paso de la asociacidn de
Estados a la unién de Estados. Sin embargo, el estatuto del BCE plantea en el seno
de la Comunidad y de su sistema instituciona! un problema evidente: jcémo se
«compensa» la atribucidn en exclusiva de la soberanfa de la moneda y se garantiza el
«equilibrio interinstitucional»?
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V. INDEPENDENCIA Y EQUILIBRIO EN EL AMBITO
DE LA BANCA CENTRAL

En los Estados que cuentan con bancos independientes, el reconacimiento de esa
independencia y la atribucién de competencias en el 4mbito monetario se hace co-
rresponder con la instauracion de mecanismos, poderes, relaciones, 6rganos... que
contrapesan tanta responsabilidad para garantizar que el manegjo de la politica mone-
taria pueda ejecutarse, sin menoscabo de su extraordinaria importancia ¢ indepen-
dencia, con pleno conocimiento («responsabilidad») de las consecuencias que tiene
respecto de otras politicas y objetivos. Esta realidad institucional se basa en razones
estructurales, funcionales y de interaccion con el publico.

A) Razon estructural

El banco no es —en puridad— ni independiente ni soberano, sino auténomo.
Sus poderes le son atribuidos por una Constitucién y/o por las leyes e institucional-
mente se inserta en el seno de un sistema de poderes al que pertenece y le debe le-
altad. Es manifiesto que nada habilita ni al banco ni a ningtin otro érgano, institucién
o ente para ejercer sus poderes desconociendo esta pertenencia. De esta pertenencia
deriva la obligacién de garantizar el buen funcionamiento y la salvaguardia del con-
junto o sistema. Lo contrario seria considerar que el banco es un drgano extrasis-
tema, lo que equivale a decir extra constitucional. Desde este punto de vista, el
banco se inserta en una «red de relacioness (ordenada por reglas establecidas en la
Constitucién y en las leyes) que lo ponen en conexién con los otros poderes y 6r-
ganos, y que se traduce en una constante e intensa interaccién en el ejercicio de sus
respectivas competencias. Nada menoscaba su independencia, porque es libre de ca-
librar (de acuerdo con pardmetros y crilerios técnicos) la influencia que en el ejercicio
de la propia competencia va a tener la ajena y, en particular, los intereses-objetivos a
los que sirve. En cualquier caso, también debera calibrar lealmente cémo la propia va
a influir en la «ajena» para asegurar que no va a ser un obstdculo més alla de lo razo-
nable para la realizacién de la ajena y de su interés-objetivo. En definitiva, la compe-
tencia que tiene atribuida (al igual que las demads instituciones fundamentales del sis-
tema) es indisponible; no puede disponer ni de manera absoluta (transfiriéndola) ni
relativa (no ejerciéndola o ejerciéndola al servicio de intereses extrafios a los que jus-
tificaron su habilitacién), pero tampoco puede disponer ni de la supervivencia ni del
funcionamiento coherente del sistema. En definitiva, el banco es independiente en el
manejo de la politica monetaria; pero al igual que el buen conductor debe adecuar ia
marcha al estado de la carretera, no puede dejar de mirar por el rctrovisor.

B) Razdn funcional

La politica monetaria y la estabilidad del valor de la moneda no son objetivos en
si mismos, sino instrumentos y objetivos intermedios para la consecucién de otros
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{crecimiento sostenido y sostenible a largo plazo). El articulo 2 TCE es ilustrativo de
esta accesoriedad-servicialidad de la poiitica monetana. La Comunidad —dispone
este preceplo— tendrd por misidn promover, mediante el establecimiento de un
mercado comiin y de una union econémica y monetaria y mediante la realizacion de
las politicas 0 acciones comunes contempladas en los articulos 3 y 3 A, un desa-
rrollo armonioso v equilibrado de las actividades econdmicas en el conjunto de la
Comunidad, un crecimiento sostenible y no inflacionista que respete el medio am-
biente, un alto grado de convergencia de los resultados econdmicos, un alto nivel de
empleo y de proteccion social, la elevacion del nivel y de la calidad de vida, la co-
hesion econémica y social y la solidaridad entre los Estados miembros. Por tanto, su
manejo debe buscar la coherencia de resultados con las otras politicas, pues todas
ellas, en su respectivo &mbito, se funcionalizan al servicio de los mismos objetivos.
A mayor abundamiento, la conexién entre politicas es tal, que la credibilidad antiin-
Sflacionista de la politica monetaria depende no solo del grado de autonomia del
banco central, sino de la consistencia y credibilidad del conjunto de la politica eco-
nomica (SARGENT y WALLACE, 1981; SWINBURNE y CASTELLO-BRANCO, 1991; Vi-
NALS, 1994, 57). Pero también, desde 1a otra perspectiva, la efectividad de la politica
econdmica al servicio del crecimiento podria verse seriamente comprometida por
una politica monetaria descontextualizada en el seno del sistema. Este es el peligro
denunciado por GIOVANNINI (1992) {15).

CY Interaccion con el piblico

Miuiltiples estudios acreditan que existe una relacidn entre banco independiente y
control de la inflacién, aunque, como ya nos consla, la independencia del banco no
s causa, sino —incluso— manifestacién de la inflacién reducida (16). No se puede
poner en duda que el control de la inflacion es mds eficiente y eficaz si existe un
banco que cuente con un estatuto que le garantice su independencia respecto del
poder politico. Ahora bien, siempre y cuando se cumplan algunos requisitos: i) Los
autores coinciden ——como ya hemos expuesto— en que més importante incluso que
la independencia es la credibilidad del banco. El mercado debe estar plenamente
convencido de que el manejo de la moneda no va a responder a criterios polfticos,
sino econdémicos, porque «cuando el plblico espera que las autoridades hagan uso

(15) Giovanning (1992, 15) denuncia que «al hacer independiente al banco central, limitar su obje-
tive a la estabilidad de precios y, de forma mds importante, recortar las conexiones entre politica mone-
taria y la financiacion del déficit presupuestario y proporcionando, al mismo tiempo, los mecanismos para
detener la acumulacidn de abultadas deudas gubernamentales, la revisién del Tratado de Roma podria eli-
minar los incentivos que las autoridades monetarias tienen para influir, sistemdticamente, en la actividad
econdémica real por encima de su nivel natural», La cita la recogemos del trabajo de ARRATIBEL y MILLER
(1994, 34),

{16) En apoyo de esta afirmacidn puede traerse a colacidn la evidencia de que ¢l Banco de Japén no
s independiente y que este pafs cuenta con las tasas de inflacién més bajas, incluso que la de algunos
otros paises que si tienen —como es nuestro caso— bancos formalmente independientes.
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de la estrategia miope de generar, por sorpresa, inflacién para conseguir un nivel
mis alto de produccién, el equilibrio resultante no se caracteriza precisamente por
registrar un pivel més alto de produccién, sino por una mayor tasa de inflacién» (VI-
NaLs, 1994, 58). Es decir, que la politica monetaria estd perfectamente objetivada o
neutralizada politicamente. Qué es lo que se entiende por neutralizacion politica ad-
mile mucha acepciones e incluso se podria sostener que estamos en presencia de una
de esas ficciones que las sociedades construyen a modo de simbolo y que les per-
miten «promover y sustentar ¢l proceso integradors (GARCla PELAYO, 1964, 991).
Es mds, esa ficcidn es tanlo o mds necesaria en paises como el nuestro, donde el con-
trol de la inflacién ha puesto de manifiesto las dificultades per todos conocidas.
ii) La conciencia antiinflacionista de los ciudadanos, basada en el convencimiento
de que la inflacidén es un tributo que degrada sus rentas (DONGES, 1993b, 17) (17).
Esta les conduce a rechazar, por un lado, cualquier intento del Gobierno de mone-
tizar el déficit presupuestario, y por otro, el manejo politico de la moneda, mds pre-
ocupado por los objetivos politicos electorales a corto plazo que por el crecimiento
sostenido a largo plazo sin oscilaciones espasmédicas.

Sin embargo, esta conexidn entre la independencia del banco y la conciencia de
los ciudadanos es tanto fuente de su fortaleza como de su debilidad. La credibilidad
es, como sefala CUKIERMANN (1986, 149-150), fundamental porque la aptitud de los
realizadores de la politica para lograr sus objetivos depende de la evaluacidn que
hace el pdblico acerca de su credibilidad. Esta se basa en que las politicas antiinfla-
cionarias que llevan a cabo son, por un lado, creibles, porque cuanto menos creibles
sean, mayores y mds severos serdn sus efectos econdmicos adversos, y por otro, con-
sistentes con la informacién que tiene el piblico, porque el plblico no creerd una po-
litica anunciada si sabe gue esta politica es incompatible con los objetivos actuales
de quienes realizan la politica monetaria.

V1. INDEPENDENCIA Y EQUILIBRIO DEL BCE EN EL AMBITO
DE LA UNION MONETARIA

La independencia del BCE plantea, en el d4mbito de la unién menetaria, pro-
blemas de equilibrio institucional especificos derivados de su insercidn en un pecu-
liar sistemna institucional como es el de la Comunidad Europea: jcémo se inserta el
«guardian» de la moneda en el sisterna institucional comunitario para asegurar que
el ¢jercicio de su funcion es coherente con otras politicas y objetivos y no se priorice

(17} «Lainflacién —afirma Donces (1993, 17)— constituye un impuesto subrepticio (lo que cnun
Estado de Derecho es inadmisible), produce serias distorsiones en las estructuras productivas, frena a la
larga el crecimieato econdmico y la creacidn de empleo y discrimina a todos los grupos que perciben
rentas fijas (entre ¢llos, los asalariados y los pensionistas)... Hay un sin fin de pruebas contundentes de
que la permisividad inflacionaria es econémicamente contraproducente, socialmenle nefasta y politica-
mente fatal.» :
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hasta el extremo de perder su sentido instrumental respecto de los objetivos tdltimos
de ta Uni6n definidos en el articulo 2 TCE? En primer lugar, analizaremos los espe-
cificos condicionamientos econ6émicos y estructurales del equilibrio, y en segundo
lugar, fijaremos los mecanismos que lo concretan.

A) Los condicionamientos economicos y estructiurales

La insercidn institucional del BCE debe producirse de acuerdo con dos condi-
ciones especificas de la unién monetaria: por un lado, los peligros del shock asimé-
trico, y por otro, el principio del equilibrio institucional inspirador del sistema insti-
tucional de la Comunidad Europea.

1. Eltemor al «shock» asimétrico

Sobre la Uni6n monetaria se ciernen dos importantes peligros de indole econd-
mica. El primero es el denominado shock asimétrico. El principal cosle potencial que
entrafia la creacidn de una unién monetaria es la renuncia a la utilizacién del tipo de
cambio nominal como instrumento de ajuste macroecondémico (VINALS, 1994, 48).
Esta pérdida sera tanto o més importante en caso de que se produjeran shocks asimé-
tricos, o sea, alteraciones que no afectan de forma uniforme a toda la Comunidad. La
probabilidad de que ocurran estos shocks aumenta cuanto mds distintas y heterogéneas
sean las economias de los Estados miembros. En tal caso, la adopcidn de un sistema de
cambios fijos sustrae a estos paises de un instrumento de politica econdémica (la poli-
tica de tipo de cambio) que puede ser el tnico efectivamente disponible para realizar
los ajustes necesarios para hacer frente al shock en cuestién (ZaBaLza, 1994, 155). La
efectividad de los instrumentos que podrian ser utilizados {(movilidad laboral, ajuste de
precios y salarios y politica fiscal) no es reconocida de manera undnime (18). Una so-
lucién que se propone es el aumento de los instrumentos financieros de compensacidn,

(18) Por ejemplo, el andlisis de VINALS (1994}, no obstante su optimismo respecto de los beneficios
de la Unidn, no puede ocultar que, por un lado, los efectos de la movilidad laboral y de 1a flexibilidad de
precios y salarios es muy escasa, y por otro, que los de la politica fiscal dependerén, en primer lugar, de que
se inlerprelen «positivamente» ~comao hace VINALS (1994, 52)— las restricciones que ¢l TUE impone a
las autenidades fiscales nacionales, y en segundo lugar, de que los Estados ejerzan la avsteridad fiscal en
los buenos liempos para luego ejercer cierta flexibilidad fiscal en los malos iiempos. La conclusion a la que
llega es ciertamente positiva: «Del andlisis de los cosies y beneficios econémicos que entraiia el paso desde
la sitwacidm actual a [a futura UEM se concluye que es probable que ésta resulte beneficiosa para la Comu-
nidad en su conjunto. Por un lado, puede haber impontantes beneficios asociados al favorable impacto de la
UEM sobre el proceso de integracién econémica y financiera siempre y cuando esto suceda en un entorno
de estabilidad de precios. Por otro lado, dado que los shocks de cardcter simétrico serdn mis frecuentes gue
los shocks asiméuricos, habida cuenta de las pautas de produccién de los paises comunitanos, y dado que
las politicas fiscales nacionales 1odavia dispondrin de cierto margen de maniobra dentro del marco esta-
blecido por el Tratado de Maasiricht, cabe esperar que los costes macroecondmicos asociados con pres-
cindir, una vez dentro de la UEM, del grado presente de flexibilidad cambiana sean limitados.»
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como sucede en los Estados Unidos de América (DE GRAUWE, 1994, 177 y sigs.). Esta
propuesta encuentra el rechazo de los paises contribuyentes porque entienden que po-
drian servir de incentivo a la mala politica fiscal de los Estados que no prepararon de
anlemano la posible distorsién y pretenden compensarla sobre 1a base del ahorro gene-
rado en los Estados previsores (DONGES, 1993a, 58 vy sigs.) (19). Ahora bien, esta solu-
cién negativa puede producir, como seiiala DE GRAUWE (1994, 192), un incremento de
la presién politica sobre las autoridades monetarias de la Unién. En efecto, el bloque
del sisterna, sin mecanismo de compensacidn de las perturbaciones, puede provocar
que las tensiones —en caso de shock— se canalicen, sobre todo si el afectado es uno
de los paises grandes, hacia el lado mé4s débil del sistema: el BCE. Su independencia lo
debilita hasta el extremo de convertirlo en una vicrima propiciatoria de la presién de
los pafses grandes dirigida a relajar la politica monetaria.

El otro problema esta vinculado a éste, pero presenta algunos matices. Se refiere
a que las disparidades econdmicas son tales, que la autoridad monetaria estaria ten-
tada de inclinar la balanza en el manejo de la moneda en favor de los intereses del
pais que ha representado y que —probablemente— seguird representando el papel
de ancla del sistema dado su mayor peso e impertancia econdmica y politica (Ale-
mania). Esto complicarfa enormemente la situacién de los Estados peor colocados
(periféricos). No s6lo estarian desprovistos de cualquier instrumento de compensa-
cidn via politica monetaria exterior o interior, sino que el guardidn de la moneda eje-
cutaria sus poderes al servicio de los intereses del pais ancla, lo que, frente a un po-
sible shock de oferta idiosincratico, podria suponer la imposicién de shocks de
demanda en los paises de la periferia (ARRATIBEL y MILLER, 1994, 35). Esta situa-
cidn se produjo como consecuencia de la politica monetaria restrictiva del Bundes-
bank dirigida a contener los efectos inflacionarios producidos por la politica fedetal
derivada de la unificacion alemana. La restriceién de la moneda ancla complicod y en
algunos casos profundizé la crisis en pafses cuya economia no se dirigia hacia
caminos por los que posteriormente se vieron obligados a transitar { ARRATIBEL y
MiLLER, 1994, 36). En definitiva, la relacidn coste-beneficio que entrafia la futura
UEM distard mucho de ser igualmente favorable para todos los paises de la CE dade
que existen importantes diferencias econdmicas estructurales entre ellos (Vifials,
1994, 53). Por tanto, «en una situacién donde la CE no esté completamente unificada
econ6mica y politicamente, distintos paises pueden tener preferencias sustancial-
mente diferentes sobre la conduccién de la politica monetaria. Por ejemplo..., paises
de la periferia, tales como Grecia, Irlanda y Portugal, pueden tener que pagar los pre-
cios mds altos por ceder su independencia monetaria» (ALESINA y GRILLI, 1992, 69).

Por una u otras razones, la politica monetaria debe «equilibrarse» tanto en sen-
tido «horizontal», respecto de la politica econémica, para que contribuya a que la ac-

(19) En cambio, O. IssING (1993), miembro del directorio de! Bundesbank, se muestra mds cauto.
Tras alertar sobre la inconsecuencia que supone tratar por separado las cuestiones de politica monetaria y
las financieras (pdg. 84), defiende la compensacion econdmica a los Estados en caso de que sufrieran au-
ténticos choques exdgenos y asimétricos (pdg. 87).
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lividad econdmica real se coloque por encima de su nivel natural (GIOVANNIMI,
1992) como en sentido «vertical», respecto de la dispar situacién econdmica de los
paises en orden a que sea y actie como una poliica realmente comunitaria, al ser-
vicio de los intereses comunes de la Unidn, o sea, sea un instrumento al servicio del
crecimiento sostenido y sostenible de la Comunidad.

2. El principio del equilibrio institucional

El principio del equilibrio institucional es uno de los inspiradores del sistema
institucional comunitario (ALONSO GARCiA, 1994, 50). Formulado por el Tribunal de
Justicia en numerosas sentencias (sentencia de 17 de diciembre de 1970, Einfiihr-
und Vorratsstelle fiir Getreide un Futtermittel contra Késter et a., 25-70; S. de 22 de
mayo de 1990, Partamento contra Consejo de las Comunidades Europeas, 70-88), el
principio significa, en palabras de esta dltima decision, que «[los Tratados] han ins-
tituido... un sistema de reparto de compeiencias entre las distintas instituciones de la
Comunidad, que atribuye a cada una un ambito de actuacién propio dentro de la es-
tructura institucional de la Comunidad y en el marco de 1a ejecucion de las funciones
a ellas asignadas... El respeto del equilibrio institucional implica que cada una de las
instituciones ha de ejercer sus competencias sin invadir las de los demds». Al co-
mentar la primera de la sentencias, BouLouis y CHEVALLIER (1991, 227) sefialan que
el principio tiene dos aspectos. Por un lado, significa que una institucién no puede
ser privada de la titularidad o del ejercicio de una competencia en beneficio bien de
otra institucién o de un organismo no previsto por los tratados, y por otro, que las si-
tuaciones reciprocas en las que la Constitucién comunitaria coloca a los Estados
miembros respecto a la Comunidad y a cada una de las instituciones respecto de las
otras traduce un equilibrio especifico que se impone a las diferentes partes del sis-
tema original que informa los Tratados. Asi formulado, el principio aparece como
una 16gica consecuencia de la indisponibilidad de las competencias atribuidas por el
Tratado a las distintas instituciones. Sin embargo, el Tribunal acierta al indicar que
las instituciones en su actividad deben respetar no sélo las competencias atribuidas a
otras instituciones, sino impedir que el ejercicic de las propias condicione en grado
1al las ajenas que éstas queden desprovistas de cualguier virtualidad o efectividad.
Asi entendido, el principio —formulacién que consideramos mas correcta que la pri-
maria expuesta por el Tribunal— da nuevo impulso a la necesidad de equilibrar el
poder del BCE en una doble dimensién. En sentido estatico, e] BCE no puede
usurpar las competencias atribuidas por el Tratado a otras instituciones comunitarias
o a los Estados, y en sentido dindmico, en el ejercicio de las propias tampoco puede
vaciar de contenido —haciéndoles perder eficacia— las ajenas. Estas ideas no pa-
saron inadvertidas para el grupo «Sistema europeo de bancos centrales» (20), creado

(20y Uno de los miembros de ese gnipo cra, por parte espafiola, E. Garcfa de Enterria, redactor,
ademds, del informe relativo al Banco de Espafiz (1.-¥. Lowis y cols., 1989, 17%-195).
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por el Centre de promotion et de recherche pour la monnaie européenne
(CEPREM), autor, bajo la direccién de J.-V. Louis, de un primer Informe sobre el
Banco Central Europeo (J.-V. Louls y cols., 1989). El punto de partida no puede ser
més claro, pero a su vez de mayor peso: no hay autonomia [del BCE] sin responsa-
bilidad, ni responsabilidad sin legitimidad (J.-V. Lowuis y cols., 1989, 28). Por lanlo,
el grupo propone un sistema de cooperacién activa de las instituciones a fin de rea-
lizar un delicado equilibrio entre el principio de autonomia con £] de la coherencia
en el manejo de las politicas, as{ como con el de control democrético. El objetivo es
alcanzar un entente entre las instituciones y el banco basado sobre la self-restraint de
cada una de ellas. Las instituciones comunitarias no tienen poder para condicionar
de manera directa la conduccién del banco en sus asuntos, pero éste a su vez debe
merecer la confianza para evitar el riesgo de ver modificado sus estatutos, sus diri-
gentes desaprobados y su influencia reducida (J.-V. Louis, 1989, 28-29). Han cam-
biado las técnicas que servian para garantizar el equilibrio self-restraint de las insti-
tuciones {por ejemplo, las instituciones no pueden ni modificar los estatutos ni
remover a los directivos del BCE), pero el principio no ha perdido su fortaleza en los
términos expuestos por el CEPREM. Por iiltimo, J.-V. Louis (1993, 241) ha vuelto a
insistir recientemente en la importancia de la cooperaci6n interinstitucional para
evitar que el aislamiento del BCE pueda provocar «su retirada a una torre de marfil»

B) Formas orgdnicas y funcionales que sirven a la realizacién
del equilibrio institucional en el dmbito de la moneda

(Cémo se concreta organica y funcionalmente el equilibrio institucional en el
dambito de la moneda? El BCE estd 1lamado a desplegar relaciones con todas las ins-
tituciones comunitarias (Consejo, Comisién, Parlamento, Tribunal de Cuentas y Tri-
bunai de Justicia). Estas relaciones son, en primer lugar, de informacidn, consulta y
dictamen. Ahora bien, con el Tribunal de Cuentas v el de Justicia es, ademds, de
control. El primero controla la gestién ordinaria del BCE, no asi su manejo de la po-
litica monetaria (art. 27.2 ESEBCyBCE). En cambio, el segundo controla la lega-
lidad tanto de sus actos como de sus omisiones (art. 35.1 ESEBCyBCE}). Sin em-
bargo, en el dmbito de la moneda la realizacion del equilibrio institucional se lleva a
cabo, por un lado, con las otras instituciones comunitanas y también con los Estados
miembros, y por otro, sobre la base del intercambio de opiniones e informacién entre
estas instituciones y el BCE. Los procedimientos regulados en el TUE y que hacen
posible este intercambio son los siguientes:

En primer lugar, el BCE seri consultado y podré presentar dictdmenes a las ins-
tituciones u organismos comunitarios pertinentes o a las autoridades nacionales
acerca de materias que pertenecen al 4mbito de sus competencias [art. 4.b)
ESEBCyBCE]. En segundo lugar, presentard cada ano al Parlamento Europeo, al
Consejo y a la Comisién, asi como al Consejo Europeo, un informe sobre las activi-
dades del SEBC y la politica monetaria del afio anterior y del afio en curso. El presi-
dente del BCE presentard dicho informe al Consejo y al Parlamento Europeo, que
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podra proceder a un debate general a partir de dicha base (art. 109.B.3 TCE). En
tercer lugar, el presidente del BCE y los restantes miembros del Comité Ejecutivo, a
peticién del Parlamento Europeo o por iniciativa propia, pedran ser oidos por las co-
misiones competentes del Parlamento Europeo (art. 109.B.3 TCE). En cuarto lugar,
la participacién cruzada en reuniones del Consejo y del BCE. Es, sin lugar a dudas,
la via mds importante de comunicacion. £l presidente del Consejo y un ntiembro de
{a Comision —dispone el articulo 109.B.1 TCE— podrdn participar, sin derecho de
volto, en las reuniones del Consejo de Gobierno del BCE. El presidente del Consejo
podrd someter una mocién a la deliberacion del Consejo de Gobierno del BCE.
A su vez, el presidente del BCE podra participar —previa invitacién— «a que parti-
cipe en las reuniones del Consejo en las que se delibere sobre cuestiones relativas a
los objetivos y funciones del SEBC» (art. 109.B.2 TCE). Por dltime, en el seno del
propio banco, se canaliza el didlogo entre los intereses nacionales y los comunitarios
en el Consejo de Gobierno. Este estd integrado por los gobemadores de los bancos
centrales, nombrados por cada uno de los Estados de la Unidn monetaria, y los
miembros del Comité Ejecutive, nombrados de comidn acuerdo por los Estados.
Cada miembro del Consejo dispone de un voto, salvo en el caso en que los Estatutos
prevean —como, por gjemplo, en el caso de las disposiciones financieras— una ma-
yorfa cualificada y ponderada. Este principio refleja el hecho de que los gobemna-
dores no representan a los Estados (J.-V. Louis, 1993, 238). Sin embargo, es igual-
mente evidente que los gobernadores serdn mas proclives o sensibles a apreciar la
situacién econdmica y sus exigencias teniendo en cuenta los intereses y la realidad
que les es mds préxima. Ademas, la distribucién de competencias entre uno y otro
drgano (el Consejo de Gobiemo adopta las orientaciones y decisiones necesarias
para garantizar el cumplimiento de las funciones asignadas al SEBC y formula la po-
litica monetaria de la Comunidad; en cambio, el Comité Ejecutivo pone en ejecucion
la politica monetaria de conformidad con las orientaciones y decisiones adoptadas
por el Consejo de Gobierno: art. 12.1 ESEBCyBCE), garantiza que el primero —el
drgano en que estdn presentes los gobemnadores junto con los miembros del Co-
mité— sea el foro de discusion de la politica monetaria, sede para el debate y la in-
tegracion de intereses. Ademds, no puede olvidarse que los bancos centrales son los
agentes ejecutores de la politica monetaria. Esta descentralizacién también debe
contribuir en la toma en consideracidn de los distintos intereses en el didlogo institu-
cional definidos en dicha politica.

El mejor ejemplo del equilibrio-colaboracién interinstitucional en el Ambito de
la moneda nos lo ofrece |a interaccién que se produce entre la politica monetaria y la
politica de tipos de cambios, o sea, las dos vertientes, interna y externa, de dicha po-
litica. La primera es competencia exclusiva, como ya nos consta, del SEBC y, en
particular, del BCE. La segunda, continda en manos de los Estados. En este 4mbito,
las posiciones alemana y francesa estaban fuertemente enfrentadas. Mientras que los
primeros sostenian que la politica monetaria, orentada exclusivamente hacia el
mantenimiento de la estabilidad de precios, no podia estar subordinada al manteni-
miento de tipos de interés fijados por los ministros de Finanzas, los segundos insis-
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tfan en que cormrespondian a las instancias politicas la fijacién del tipo de cambio
(J.-V. Louis, 1993, 249). El articulo 109 TCE es, como afirma este dltimo autor, un
compromiso entre una y otra postura. Que la politica de cambio forma parte de las
competencias de los Gobiernos, incluso en Alemania (DONGES, 1993a, 25), no cabe
duda, pero tampoco cabe dudar de que el manejo de esta politica puede incidir fuer-
temente en el manejo que el BCE haga de su competencia. Se produce un conflicto.
«F1 conflicto potencial —afirma FERNANDEZ DE Lis (1993, 31-32)-- de competen-
cias en politica cambiaria entre el gobierno y el banco central es, por definicién, irre-
soluble. Ningiin estatuto de autonomia de un banco central puede ir tan lejos como
para establecer que el gobierno renuncie a las decisiones sobre el régimen cambiario
del pais y sobre los eventuales acuerdos internacionales que lo regulen. [...] En defi-
nitiva, la independencia del banco central y su mandato estatutario de mantener la
estabilidad de precios deben entenderse siempre limitados por el régimen cambiario
existente, cuya definicidn es potestad del poder politico; el estatuto del banco central
europeo no es una excepcién.» Por el contrario, otros sostienen que al situar el Tra-
tado fuera del SEBC a la politica cambiaria se corre el riesgo de comprometer la au-
tonomia efectiva del BCE (BEEG y cols., 1992; KENEN, 1992). En esta misma direc-
cién, DONGES (19934, 26) interpreta el articulo 109 TCE en el sentido que «no puede
ponerse la politica monetaria europea al servicio de la estabilizacién del tipo de
cambio a un nivel fijado por razones politicas, porque en tal caso podria ocusrir que
el hanco emisor se viera obligado, para defender este tipo, a ampliar la masa mone-
taria mds alld de lo compatible con la seguridad de un nivel de precio estable»_ En
cualquier caso, prosperen unas u otras interpretaciones, lo que es manifiesto s que
la politica monetaria y la cambiaria deben ejercerse, desde la independencia, de ma-
nera cooperativa. En caso contrario, se faltaria a la lealtad institucional y al equili-
brio consiguiente. El articulo 109 TCE ofrece el cauce para la cooperacién o —en
términos del propio articulo— el ejercicio «consensuado» de las respectivas poli-
ticas. En el primer apartado se contempla la hipétesis de un sistema de tipo de cam-
bios fijo. En el segundo, la hipétesis de falta de un sistema de cambios. En el primer
caso, el Consejo podrd concluir acuerdos formales relativos a un sistema de tipos de
cambio para el ecu en relacion con menedas no comunitarias y adoptar, modificar o
abandonar los tipos centrales del ecu en el sisterna de tipos de cambios. Pero re-
quiere de la recomendacién o de la previa consulta al BCE con el «fin de lograr un
consenso compatible con el objetivo de estabilidad de precios». En el segundo caso,
el Consejo podrd formular orientaciones generales para la politica de tipos de
cambio respecto de las monedas no comunitarias, también sobre la base de una reco-
mendacién o previa consulta al BCE. En esta hip6tesis —!a mds probable, dadas las
dificultades hoy existentes de retornar a un sistema de paridades fijas—, el Consejo
s6lo emana orientaciones, mientras que €l BCE actfia con autonomia suficiente. Los
términos utilizados en el articulo 109 TCE son expresivos: «Estas orientaciones ge-
nerales se entenderdn sin perjuicio del objetivo fundamental del SEBC de mantener
la estabilidad de precios»; por tanto, la independencia del BCE queda garantizada
(J.-V. Louis, 1993, 250), lo que no es obsticulo («sin perjuicio») para que las lleve a
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cabo cuando no se plantee conflicto alguno. En definitiva, en el &mbito de la mo-
neda, en su doble vertiente interna y externa, las instituciones con competencias
deben ejercerlas de manera cooperativa. No se trata de un apriorismo voluntarista,
sino de una exigencia institucional: la pertenencia a un mismo sistema y la vincula-
€ién a un mismo objetivo definido en el articulo 2 TCE (el crecimiento sostenido,
sostenible y no inflacionista).

VII. CONCLUSION: EL «FEDERALISMO HORIZONTAL»
EN EL MANEIO DE LA MONEDA EN EL. AMBITO
DE LA UNION MONETARIA

La independencia no es sinénimo de aislamiento institucional. Es una posicién
institucional tal, que permite al BCE definir la politica monetaria mas adecuada
para alcanzar el objetivo de la estabilidad de precios, pero en el seno de un sistema
institucional, el comunitario europeo. Esto implica, por un lado, que esta politica
debe interactuar con otras para hacer posible —de consuno— la realizacién del ob-
jetivo de prosperidad y calidad de vida de la Comunidad (art. 2 TCE), y por otro,
gue otras instituciones comunitarias son titulares de otros poderes que pueden in-
cidir en el desarrollo de la funciones y objetivos del BCE tanto como ser influidas
por las del banco. La interaccién funcional y estructural en el seno del sistema debe
obedecer al principio del equilibrio-colaboracidn interinstitucional. Al servicio del
mismo, el TCE establece una red de relaciones que hace posible que instituciones y
politicas dialoguen para alcanzar la integracién necesaria para la materializacién
del objetivo comiin. Esta exigencia de didlogo y consenso estd particularmente
presente en dos &mbitos. Por un lado, la politica monetaria interacttia con la politica
econdmica en general y en particular con la politica fiscal. Mientras que aquélla
pasa a manos del BCE, esta otra continia en manos de los Estados. No es necesario
extendernos en demasia para poner de manifiesto las tensiones que entre una y otra
se pueden plantear y la necesidad de que una y otra actden coordinadamente. Basta
constatar que para nada servirfa una politica monetaria restrictiva si la fiscal fuese
expansiva. Por otro lado, en el seno de 1a politica monetaria, como ya hemos visto,
también se da una suerte de reparto de competencias. Mientras que la politica mo-
netaria interna pasa al BCE, la externa continiia en manos de los Estados que la eje-
cutan en el seno del Consejo (art. 109 TCE). Ni en uno ni en otro Ambito, ni Estados
ni el Consejo ni el BCE pueden maximizar sus competencias hasta el extremo de
desconocer la autonomia, la competencia y los intereses de los otros. Un comporta-
miento asi, seria desleal para con el sistema. Esto plantea un problema de mayor ca-
lado institucional, lo que podemos denominar la federalizacion horizontal en el
seno de los Estados.

Resulta sorprendente que estemos hablando de la aplicacién en el senc de rela-
ciones horizontzles enire poderes y érganos de un mismo nivel termitonial, de solu-
ciones acufiadas en el seno de relaciones entre la Federacién y los Estados y que han
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alumbrado en el concepto aleman de la Bundestreue (21). La independencia del
BCE —y en general la de la banca central— produce una suerte de federalizacion de
los poderes en el 4mbito de 1a moneda. E{ banco es tan auténomo en su manejo como
lo es —nmatatis mutandi— una Comunidad Auténoma en el ejercicio de sus compe-
tencias. Ni mas ni menos. Esta federalizacidn horizontal rompe los principios y es-
quemas tradicionales de ordenacién-organizacién del poder ejecutivo y, en general,
del Estado. Se podria decir que estamos asistiendo a una fragmentacién del poder
del Estado; la quiebra del principio de jerarquia es la manifestacién mds elocuente
{PAREJO ALFONSO, 1991). El resultado es la aparicidn de nuevos poderes con una le-
gitimacién propia y distinta incluso a la Administracion directamente vinculada al
Gobiemo. Desde esta posicion, garantizada juridicamente como una posicién autd-
noma, entablan un didloge formalizade (0 no) con los poderes del Estado y con la
Administracién. Sin embargo, este proceso coincide, paraddjicamente, con otro dis-
tinto: la complejizacién de la sociedad y del aparato politico-administrativo nece-
sario para geslionar dicha complejidad. El resultado es distinto. No es posible al-
canzar una Unica solucién Gptima —en términos sociales— a un problema con una
unica politica y con un Gnico poder- Administracidn. Ademads, no es posible imponer
una tinica solucidn justa porque ésta varia tanto como los intereses en conflicto que
estdn presentes. Por dltimo, no existe un Uinico interés general que pueda servir de
pauta; tampoco es posible la jerarquizacidn de los intereses de acuerdo con este cri-
terio.

Uno y otro proceso en el 4mbito de la moneda se traducen en [z realidad institu-
cional ya expuesta: el banco es independiente, pero no puede alcanzar su objetivo
prescindiendo del didloge con otros drganos con compeltencias sobre politicas con
incidencia sobre dicho objetivo. El banco, como ya hemos indicado, es indepen-
diente para manejar la politica monetaria, pero debe —al igual que el buen con-
ductor— adecuar su marcha al estado de la carretera y mirar por el espejo retrovisor,
De la independencia, pero también de la imposible autosuficiencia, surge el equili-
brio institucional. Este nace del didlogo entre los actores, del didlogo recurrente, pi-
blico y con vocacién integradora. Se parantiza asi que el sistemna pueda gestionar

(21)  En nuestro ordenamiento juridico, el articulo 55 de la Ley 7/1985, de 2 de abril, Reguladora de
las Bases de Régimen Local, es la mejor expresién del principio cooperative en las relaciones entre las
Administraciones del Estado y de las Comunidades Autdnomas, de un lado y las entidades locales de otro;
entidades que, como es conocido, son auténomas, al igual que las Comunidades Autdnomas, para la ges-
tién de sus respectivos intereses (art. 137 CE). Este principio se traduce en oiros, que son los siguientes:
el de respetar el ejercicio legitimo por las otras Administraciones de sus competencias y las consecuen-
cias que del mismo se deriven para las propias; el de ponderar, ¢n la actuacién de las compelencias pro-
pias, la totalidad de los intereses publices implicados y, en concrelo, aquellos cuya gestidn esté encomen-
dada z las otras Administraciones; el de faciliar a las otras Administracioncs la informacién sobre la
propia gestién que sea relevante para el adecuado desamollo por éslas de sus cometidos; y, por dltimo,
prestar, en ¢l 4mbito propio, la cooperacién y asistencia activas que las otras Administraciones pudieran
precisar para el eficaz cumplimiento de sus tarcas. A la vista de estos principios, no puede sorprendernos
la pertinencia de su aplicacion a las relaciones del banco con las otras instituciones.
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con mayor aptitud ia tensién entre el equilibrio y el cambio, entre el inmovilismo y
el movilismo...

La insercion del BCE en el sistema institucional de la Comunidad Europea es un
magnifico ejemplo de c6mo la independencia de un érgano de relevancia comuni-
taria plantea problemas de separacién-integracion de politicas e intereses contradic-
torios para alumbrar el equilibrio. Ni el BCE puede gestionar aisladamente la poli-
tica monetaria ni los Gobiernos pueden hacer lo propio con la politica de tipos de
cambios o la politica fiscal. Ciertamente, el equilibrio no es espacio, sino movi-
miento 0 accidn. Aqui radica la dificultad. Dificultad a la que sumar la dificultad con
mayisculas planteada por el Tribunal Constitucional Federal alemdn: la legitimidad
democritica de las instituciones.
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