La UEM y la unién politica
Manuel Conthe

el llamado “Escenario para la introduccién de la moneda

7 tinica”, rebautizé a ésta con el nombre de euro (en sustitucion

de la expresién ecu) y, descartando otras posibles fechas, estableci6

definitivamente el 1 de enero de 1999 como fecha de inicio de la
Unién Econémica y Monetaria (UEM).

Aunque la firmeza de las conclusiones aprobadas en Madrid
debieran haber disipado cualesquiera dudas sobre el calendario de
introduccién del euro, los mercados financieros han atravesado peri-
odos de moderado escepticismo, especialmente cuando, al doblar
1996, constataron que la economia alemana tardaba en cobrar vita-
lidad y el desempleo y el déficit mostraban una perturbadora ten-
dencia al alza.

Pero, como ha ocurrido tantas veces en este largo carrousel
hacia la moneda tnica, las tornas han cambiado a medida que
avanza 1997. Varios factores han contribuido a ello. En €l terreno
politico, la decisién del canciller Helmut Kohl de CONCUITIr nue-
vamente como candidato a las elecciones de 1998 ha acreditado
su firme voluntad de coronar en 1999 el viejo proyecto de la
UEM, poniendo sordina a quienes en Alemania propugnaban su
retraso. En el terreno econdmico, el afianzamiento de la mejora
del ciclo econémico, apoyado colateralmente por el fortaleci-
miento del délar frente al marco aleman y las restantes monedas
europeas; la relativa magnanimidad de las reglas aprobadas por
Eurostat en febrero pasado sobre el cémputo de los déficit publi-
cos en Contabilidad Nacional (entre ellas, la ausencia de una obli-
gacién de periodificar la carga financiera de los valores emitidos
al descuento); y, en fin, la intensa reduccion en los tipos de inte-
rés producida en algunos paises (Espaifia, Portugal, Italia...) por el
descenso en su tasa de inflacién y la inminencia de la UEM, han
sido factores que han permitido a la Comisién Europea efectuar
en la primavera de 1997 unas previsiones optimistas, a cuyo tenor

E N diciembre de 1995, el Consejo Europeo de Madrid aprobd
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la practica totalidad de los Estados miembros —salvo Grecia—
podrian cumplir los criterios de convergencia la primavera del afio
que viene.

Que sea nutrido el grupo de pafses que cumplan los criterios de
convergencia allanarg, ciertamente, el espinoso problema politico de
como alcanzar la mayoria cualificada precisa en el Consejo Europeo
de la primavera de 1998 para fijar la lista de paises que estén en con-
diciones de acceder a la moneda tinica: a la vista del escasisimo mar-
gen con el que varios de ellos satisfardn los criterios de déficit y
deuda piiblica, seria extremadamente f4cil para el eventual grupo de
candidatos rechazados envolverse en el manto de la mds estricta
ortodoxia y bloquear la decisién del Consejo Europeo, restringiendo
la lista de candidatos idéneos a un nimero tan reducido de paises
que la UEM resultara politicamente inviable,

Durante los tltimos dieciocho meses, al margen de vaivenes en
los mercados financieros, la Comisidn Europea, el Instituto
Monetario Europeo (IME) y los ministros de Economia y Hacienda
han desarrollado el programa de trabajo fijado en las conclusiones
de Madrid. Como fruto de esos esfuerzos, el Consejo Europeo cele-
brado en Amsterdam en junio de este afio ha conseguido:

— Dar forma juridica al llamado Pacto de Estabilidad a través de
dos reglamentos del Consejo —uno, que precisa las multas y plazos
del “procedimiento de déficit excesivo”, otro, que regula el procedi-
miento de supervisién de la evolucién presupuestaria de los Estados
miembros—, asi como de una Resolucién del Consejo Europeo por la
que los Estados miembros y la Comisién se comprometen politica-
mente a no flaquear a la hora de multar al Estado que, sin causa Jjus-
tificada, incurra en déficit excesivo.

— Elaborar la resolucién del Consejo Europeo sobre el nuevo
Sistema Monetario Europeo (el llamado SME 2), que regulard las
relaciones de tipo de cambio entre el euro y las monedas de los pai-
ses de la Unién Europea (UE) no integrados en la UEM. Tal sistema
serd en realidad una simple adaptacién del vigente SME al naci-
miento del euro, que incorporari ahora de iure aquellos rasgos que
de facto ya venian caracterizando al SME (asi, las intervenciones
marginales de] Banco Central Europeo ~-BCE- podran ser limitadas,
podrdn producirse intervenciones “intramarginales” convenidas y el
BCE podra instar al realiniamiento de una moneda).

— Preparar los reglamentos del Consejo que regulardn juridica-
mente la introduccién del euro, asi como la coexistencia de éste con
las monedas nacionales durante el periodo 1999-2002.
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Quedan todavia pendientes, sin duda, grandes decisiones, que
pueden resumirse asi:

— Obviamente, la fijacién de la lista de paises que iniciardn la
UEM el 1 de enero de 1999.

— La determinacién de los tipos de conversién de las monedas
entre si y con el euro. En cuanto a los tipos de conversién entre
monedas (esto es, en la prictica, el tipo de cambio de cada una de
ella; respecto al marco alemdn) parece afianzarse la solucién mads
obviay, al mismo tiempo, mds congruente con el criterio de conver-
gencia de tipo de cambio: a saber, 1a utilizacién de los tipos de cam-
bio centrales vigentes en el SME. No obstante, ese criterio deber
cohonestarse con el principio de continuidad nominal entre ] actual
Ecu-cesta y el futuro euro (esto es, su sustitucién en relacign lal),
principio igualmente reafirmado en las Conclusiones de Madrid.!

— Las medidas practicas que faciliten a ciudadanos y empresas la
transicion de las antiguas monedas nacionales a €uro y permitan la
coexistencia de ambas unidades durante e periodo 1999-2002.
Entre tales cuestiones destacan la del etiquetado (;se exigir4, por
ejemplo, el doble etiquetado de precios, tanto en moneda nacional
como en euros?) o la del uso del euro por las administraciones piibli-
cas nacionales.

El inicio de la UEM, durante muchos afos una lejana meta, est4
hoy ya a la vista. No debe ocultarse, sin embargo, la posible presen-
cia de escollos en la fase final de la travesfa, relacionados principal-
mente con la situacién econdémica y la vida politica en Francia y
Alemania, dos paises esenciales para el arranque de la UEM.

En lo relativo a Francia, Ia campafia de las elecciones legislativas
de este afio dejé al descubierto ciertas divisiones de la entonces
mayoria conservadora sobre la moneda dnica, Por otro lado, el
Partido Socialista matizé su apoyo al proyecto de UEM y formé
coalicion con el Partido Comunista, abiertamente hostil a la mone-
da tnica y al Pacto de Estabilidad. Pero |a experiencia politica com-
parada muestra que las vacilaciones y dudas frente a la UEM suelen
tornarse en firmes adhesiones una vez que, coronadas con éxito las
elecciones, el nuevo Gobierno percibe el efecto moderador de 1
perspectiva de la moneda tinica sobre log tipos de interés. Asi pues,
no parece probable que’las dltimas elecciones legislativas puedan

1. Un rgciente‘ andlisis de esta cuestién puede encontrarse en “EMU, getting the end-
game right”, David Begg, Francesco Giavazzi, Jiirgen von Hagen y Charles Wyplosz
Centre for Economic Policy Research, Londres, 1997, '
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entrafiar modificaciones sustanciales en el proyecto de la UEM,
incluso ahora que se abre un nuevo perfodo de cohabitacién politica
entre el presidente Jacques Chirac y una mayorfa dirigida por el
Partido Socialista.

En lo que atafie a Alemania, es cierto que el Bundestag y el
Bundesrat, al aprobar la ley de ratifacién del tratado de 1a Unién
Europea, afiadieron una declaracién institucional que exige el voto
favorable del Bundestag con carécter previo al paso a la fase final de
la UEM. Dicha declaracién sefiala, ademds, lo siguiente: “Para el
paso de la segunda a la tercera fase de la Unién Econdémica y
Monetaria deberan interpretarse de manera estricta los criterios de
estabilidad acordados... Tal decisién no debe orientarse por criterios
de oportunidad, sino que deberd hacerlo en funcién de las circuns-
tancias econémicas reales. La propia naturaleza de los criterios de
convergencia determina que su satisfaccién no sélo debera estar ase-
gurada estadisticamente. Por el contrario, su satisfaccién duradera
deberd ser creible desde la perspectiva global del desarrollo del pro-
ceso de convergencia. La futura moneda tinica europea deber ser y
mantenerse tan estable como lo es hoy el marco alemén.”

Tal declaracién fue tenida muy en cuenta por el Tribunal
Constitucional Federal cuando, en su famosa sentencia de 12 de
octubre, declaré conforme a la Constitucién alemana la ratificacidn
del tratado de Maastricht.” Pero precisamente el hecho de que la pro-
pia Alemania cumplird “raspando” los criterios de déficit y deuda
publica facilitard la aceptacién por el Bundestag de la decisién poli-
tica que le proponga Kohl.

Unién econémica y monetaria y unién politica

La relacion que existe entre el proyecto de UEM vy el de unién
politica dista mucho de ser cuestién pacifica.’ Simplificando sobre-
manera, cabe identificar tres grandes concepciones: la de quienes
—muchos— ven la moneda iinica como un paso decisivo hacia la
union politica en Europa; la de quienes —bastantes— consideran que
instaurar la moneda iinica sin que exista un grado suficiente de
unién politica equivale a poner la carreta delante de los bueyes y ter-
minard en fracaso; y, finalmente, la de quienes —pocos— no ven vin-

2. Un detallado andlisis puede encontrarse en “La Constitucionalidad de la Unidn
Europea en Alemania (la sentencia del Tribunal Constitucional Federal de 12 de octubre
de 14993)", Mariano Bacigalupo, Gaceta Juridica de la CE, abril, 1997,

3. En "Hacia la Uni6n Monetaria”, POLITICA EXTERIOR, 1° 45, hice una amplia exposicidn.
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culos esenciales entre ambos proyectos y, sin negar las ventajas de
una mayor integracién politica para el funcionamiento de la UEM,
consideran ésta viable sin necesidad de ulteriores avances politicos
hacia una Europa de corte federal.

Aunque las tres concepciones contienen elementos valiosos,
comenzaré exponiendo la tercera, con la que me identifico més.

— La UEM, un avance en la integracion econémica. Para los
defensores de esta concepcion, la UEM no es sino la culminacién de
un largo proceso de integracién econdémica que se inicié en 1957 en
el tratado de Roma y ha tenido numerosos jalones (entre ellos, la
creacion del Sistema Monetario Europeo en 1978, la firma del Acta
Unica en 1985, o la aprobacién en Madrid, en junio de 1989, del
Informe Delors). La trascendencia politica de la culminacién de ese
largo proceso de integracion econdmica es incuestionable. De ahi
precisamente que en 1990 el Consejo Europeo de Dublin decidiera,
a sugerencia de Kohl, que, junto a la conferencia intergubernamen-
tal que iba a encargarse de preparar el tratado por el que se consa-
graria la UEM, se celebrara en paralelo otra conferencia sobre union
politica, de forma que el nuevo tratado que saliera de ellas —el luego
Hamado tratado de Maastricht— encuadrara la UEM dentro del pro-
yecto mas amplio de la unidn politica. Aunque el tratado defini6 con
precision los rasgos fundamentales de la UEM, sélo pudo trazar un
esbozo en materia de unién politica, motivo por el que se previé ya
entonces que se iniciarfa en 1996 una nueva conferencia interguber-
namental sobre unién politica.

Abhora bien, que la UEM tenga una indudable dimensién politica,
no excluye que tenga su propio fundamento econémico. En efecto,
la introduccién de la moneda tnica constituird la culminacién del
Mercado Unico, pues la existencia de monedas nacionales no sélo
entrafia costes de transaccion y limita la transparencia de precios en
los mercados de bienes y servicios, sino que impide una integracién
genuina y completa de los mercados financieros; por otra, una
moneda tinica que herede la solidez de las monedas europeas de mas
prestigio proporcionard a la Unién un marco macroecondmico de
precios estables y bajos tipos de interés, condiciones precisas para el
crecimiento de la actividad productiva y del empleo.

La UEM entrafiard,’pues, dos grandes ventajas. En primer lugar,
la ventaja microecondmica del perfeccionamiento del Mercado
I:Tnico, con la consiguiente reduccién de los costes de transaccidn, la
mejora de la transparencia de precios, la desaparicion de las incerti-
dumbres de tipo de cambio y la plena integracién de los mercados



184 A favor y en contra de la Moneda Unica

financieros nacionales. En segundo lugar, la ventaja macroeconémi-
ca de unos tipos de interés estructuralmente bajos. Obsérvense, no
obstante, que mientras que la primera ventaja serd un efecto auto-
matico de la moneda tinica y beneficiard a todos los miembros de la
nueva UEM, la segunda —la moderacién de los tipos de interés—
tiene escaso valor para Alemania —que ya ha venido gozando de
ellos sin necesidad de UEM y que lo que teme es perderlos cuando
el euro sustituya al marco— y, ademds, s6lo se hard realidad si el euro
hereda la buena reputacién financiera del marco alemdn. De ahi pre-
cisamente la importancia de los criterios de convergencia.

— La UEM, fermento de la unién politica. Esta es la concepcién
mas clasica dentro de la construccién europea. Entronca directa-
mente con el “funcionalismo” de los padres de la Europa comunita-
ria (Monnet, Schumann...): dadas las dificultades de avances politi-
cos directos, el estrechamiento de los vinculos politicos entre los
tradicionales enemigos —Alemania y Francia— debe lograrse
mediante “realizaciones concretas” en el terreno econpémico que
creen progresivamente una “solidaridad de hecho™.

De la visién de la moneda tinica, el euro, como paso decisivo en
la integracién politica de Europa participa uno de los principales
motores de la integracién europea contempordanea, el canciller Kohl.
También lo hace la gran mayoria de los responsables politicos de los
restantes Estados miembros, incluido, desde luego, Jacques Chirac.
Goza de especial predicamento en los Ministerios de Asuntos
Exteriores y en la Comisién. Bajo esta concepcidn, la moneda es un
atributo esencial de la soberania politica: compartirla, pues, repre-
senta un paso supremo hacia union politica.

Curiosamente, esta concepcion es compartida por los mds acérri-
mos enemigos del euro, a saber, los euroescépticos britdnicos, que,
ademds de atribuir a la moneda ese profundo contenido politico,
aderezan su razonamiento afirmando que la moneda tinica acrecen-
terd el desempleo de varios paises continentales —especialmente los
actuales beneficiarios del Fondo de Cohesién—, lo que serd un semi-
llero constante de peticiones de ampliacién del presupuesto de la
Unién Europea y, a la postre, conducird a una Europea federal.

Para los europeistas que profesan esta concepcién, la posibilidad
de que algiin Estado miembro —especialmente Italia, cuya capital da
nombre al tratado original que creé la Comunidad Econémica
Europea— no satisfaga los criterios y, por consiguiente, no pueda
integrarse en la fase final de la UEM produciria una dolorosa frac-
tura politica en el seno de la Uni6n, contraria precisamente a la fina-
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lidad politica ultima con la que conciben la moneda dnica. De ah{
que reiteren la necesidad de cierta “flexibilidad politica” a la hora de
interpretar los criterios y establecer la lista de paises idéneos para la
UEM. Los euroescépticos, por el contrario, han puesto especial
énfasis en el incumplimiento casi generalizado de los limites de
déficit y deuda piiblica y los multiples artificios contables ideados
para defraudar (fudge) los criterios del tratado.

Esta concepcion encierra algo de verdad, pues la moneda ha
tenido a menudo una estrecha conexién con fendmenos politicos y,
sobre todo, militares. Asi, la historia econdémica estd plagada de
ejemplos de guerras que no fueron financiadas mediante impuestos,
sino mediante la expansién monetaria y la inflacién; de forma que
compartir la misma moneda y encomendar la politica monetaria a
un sistema de bancos centrales auténomos del poder politico impli-
ca cegar la via cldsica de financiacién de las guerras. De igual
modo, la instauracion de una moneda tnica dificultard la eventual
introduccion de medidas nacionales de control de cambios y de.res-
tricciones comerciales tipicamente asociadas a los conflictos béli-
cos. No es, por ejemplo, casual que en las sucesivas enmiendas
constitucionales que se han propuesto en EEUU para equilibrar el
presupuesto se dejaran en suspenso las reglas de disciplina presu-
puestaria en caso de guerra.

Pero tampoco deben exagerarse los vinculos politicos nacidos de
compartir una misma moneda. La historia europea reciente esta pla-
gada de uniones monetarias (la Unién Soviética y el rublo;
Yugoslavia y el dinar...) que se disolvieron con rapidez e incluso ter-
minaron de forma cruenta, a pesar de que los ciudadanos de uno y
otro bando usaban la misma moneda desde hacia afios. En un terre-
no mucho mas préximo a la realidad politica espafiola y europea,
que dos paises como Bélgica y Espafia pasen a compartir el euro a
partir de 1999 ;hard, por ejemplo, a un juez belga mas proclive a
permitir la extradicion a Espafia de un presunto terrorista etarra? El
ejemplo, aunque aparentemente pintoresco, pretende subrayar un
hecho: la moneda suele ser la manifestacion de la unién politica,
mas que su fermento.

En la historia de la integracién europea posterior a la Segunda
Guerra mundial, la integracién econdémica fue vista por muchos
como un suceddneo de la integracién politica, ante las dificultades
que planteaba para acometerla directamente el todavia vivo recuer-
do de la contienda (recuérdese, especialmente, la negativa francesa
en 1954 a ratificar la Comunidad Europea de Defensa). La estrate-
gia seguida fue acertada y contribuyé a asentar un clima de paz entre
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los antiguos beligerantes. Pero la estrategia tiene limites si lo que se
pretende es alcanzar una genuina unidn politica: lograrla requerird
avances significativos en cuestiones de Justicia e Interior (el llama-
do tercer pilar) y de Politica Exterior y de Seguridad Comin (el 1lla-
mado segundo pilar). Seria ingenuo pensar que compartir la misma
moneda serd un paso decisivo, o incluso significativo, hacia la uni-
dad politica en Europa.

— La unién politica, condicion de éxito de la UEM. Esta concep-
cion es en buena medida antitética de la precedente: mientras que
para aquélla la moneda tinica conducird, a plazo, hacia la unién poli-
tica, para ésta no se debe dar el paso hacia la moneda tnica si no
existe ya un grado suficiente de integracién politica. Dentro de este
enfoque cabe incardinar al menos tres ideas, muy distintas entre si:

O La idea de la “cultura de la estabilidad”. Los defensores de
esta concepcién —entre los que destaca Hans Tietmeyer, el actual
presidente del Bundesbank— consideran esencial que sélo se inte-
gren en la UEM aquellos paises en cuya opinién piiblica e institu-
ciones politicas esté arraigada firmemente, al abrigo de vaivenes
electorales, la aceptacién de una “politica econdémica orientada a la
estabilidad”; esto es, exista una inequivoca adhesidn social a la esta-
bilidad de precios y la disciplina presupuestaria. Quienes defienden
esta visién muestran 16gico recelo a una UEM que vaya mads alld de
ese llamado “nicleo duro” de paises que, como los del Benelux o
Austria, han aceptado desde hace afios el indiscutible liderazgo
monetario del Bundesbank; en el caso de Francia, reconocen el giro
copernicano de la politica econémica francesa desde 1983, pero,
aunque raras veces las exterioricen, albergan en el fondo dudas de
que esa conversion haya calado definitivamente en el electorado.

O La idea del “gobierno econémico de Europa”. Segiin esta con-
cepcidn, de gran abolengo en Francia, resulta esencial contraponer
al poder monetario del Sistema Europeo de Bancos Centrales
(SEBC) un dérgano politico igualmente poderoso que concentre
poderes en materia de politica fiscal. Tradicionalmente, Francia
mantuvo que ese contrapeso politico debia ser €l propio Consejo
Europeo, cuyas “grandes orientaciones de politica econémica”
deberian ser tomadas en cuenta por los Bancos Centrales. El
Ejecutivo francés captd, sin embargo, al vuelo la idea de un
“Consejo de estabilidad” propuesto en noviembre de 1995 por el
ministro de Finanzas aleman Theo Waigel como parte de su pacto de
estabilidad y desde entonces ha venido dando ese tranquilizador
nombre a la reunién de ministros de Economia y Hacienda de los
paises que se integren en la moneda tinica. La propuesta francesa se
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ha recibido con enorme suspicacia en Alemania, especialmente en el
Bundesbank, que ha visto en ella un intento de limitar la indepen-
dencia del futuro Banco Central Europeo.

O La idea de los “estabilizadores automadticos”. Dentro de esta
corriente pueden incluirse los miiltiples académicos —especialmente
anglosajones— que han criticado el proyecto europeo de UEM por
entrafiar la prematura renuncia a un instrumento de ajuste de las eco-
nomias nacionales, el tipo de cambio, antes de que existan los meca-
nismos equilibradores propios de los Estados federales.

La novedad, sin embargo, viene representada por quienes, acep-
tando —al menos ticitamente— que la UEM planteara a sus miembros
nuevas exigencias no previstas en el tratado de Maastricht, cons-
cientes de la oportunidad que les brindaba el desarrollo de la
Conferencia Intergubernamental, han propuesto en los ultimos
meses que se haga extensiva a la UEM la clausula de “flexibilidad”
0 “cooperacién reforzada” que inicialmente se concibid para mate-
rias propias de Politica Exterior y de Seguridad Comuin y de Justicia
e Interior.

;Flexibilidad en la UEM?

En el marco de la dltima Conferencia Intergubernamental, la pre-
sidencia holandesa, haciéndose eco del sentir de varios paises (espe-
cialmente Benelux, Francia y Alemania) propuso incorporar al tra-
tado diversos articulos que permitirian aplicar el nuevo régimen de
la “cooperacion reforzada” a ciertos ambitos de la Comunidad
Europea (esto es, del “primer pilar”, dentro del que figura la UEM).

De acuerdo con dicho régimen aprobado finalmente en el
Consejo Europeo de Amsterdam como Seccioén Y del nuevo Tratado,
cierto subconjunto de Estados miembros podrian adoptar decisiones
que resultarian exclusivamente vinculantes para ellos, pero no para
los Estados que hubieran optado por no participar en la cooperacién.

Como es sabido, segiin el art. 109K del vigente tratado, una vez
iniciada la fase final de la UEM, los Estados que todavia no partici-
pen en ella tendrdn suspendido el derecho de voto en la adopcién de
ciertas decisiones especificas de esa fase (imposicion de sanciones a
los Estados con déficit presupuestarios excesivos, acuerdos interna-
cionales de tipo de cambio, eleccién de los miembros del Comité
Ejecutivo del BCE). Pero la suspension del derecho de voto de los
Estados no participantes se limita estrictamente a esos supuestos.
Precisamente el propésito de una eventual aplicacion de la nueva
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clausula de “flexibilidad” aplicable a la UEM seria permitir a los
Estados participantes en la moneda tinica adoptar decisiones que,
aplicables solo a ellos, no precisen tampoco del voto favorable de
los restantes Estados.

La pretensién de extender la “flexibilidad” a la UEM parte de la
hipodtesis de que ésta no estd adecuadamente configurada en el trata-
do: la moneda tnica creard o exacerbard problemas que s6lo podridn
resolverse en el seno de la UE, reconociendo a los Estados partici-
pantes una capacidad decisoria especial, restringida a sus miembros.

(Cudles podrian ser esos problemas para cuya solucién se recla-
ma un régimen institucional de “flexibilidad”? Un repaso de la lite-
ratura académica y de los debates politicos recientes sobre la UEM
permite identificar dos preocupaciones distintas:

— La UEM no es un drea monetaria éptima.

— La moneda unica exacerbard la “desfiscalizacién competitiva”
entre Estados miembros; esa perniciosa competencia entre Estados
pudiera también manifestarse en otras variables que influyen sobre
la localizacién empresarial (cargas sociales, exigencias medioam-
bientales...).

La UEM y las “areas monetarias optimas”

[1¥4

Apoyéindose en la teoria de las “dreas monetarias Optimas”,
muchos economistas (especialmente anglosajones) han sefialado
que la UEM consagrada en el tratado de Maastricht adolece de dos
graves defectos que la hacen vulnerable frente a shocks asimétricos
(crisis econdémicas que no afecten por igual a todos los miembros de
la UE):

— En primer lugar, por razones histéricas, culturales y lingiiisti-
cas, en la UE no existe apenas movilidad de 1a mano de obra, a dife-
rencia de lo que ocurre en paises como Estados Unidos (pais en el
que se estima que jel 17 por cien de los ciudadanos cambia de resi-
dencia cada afio y un tres por cien cambia incluso de Estado!).

— En segundo lugar, tampoco existirdn en la UEM mecanismos
centralizados de ingresos y gastos piiblicos a nivel de la UEM (por
ejemplo, caja unica de la Seguridad Social, impuesto europeo sobre
la renta, seguro europeo de desempleo) que puedan actuar como
“estabilizadores automadticos” para aquellos Estados afectados por
crisis temporales.

Asi, cuando a mediados de los afios ochenta el descenso del pre-
cio del petréleo representd un shock asimétrico para Texas, la eco-
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nomia tejana, integrada en la “unién monetaria” estadounidense,
encajo el golpe gracias a dos factores: la emigracion hacia otros
Estados y la mejora automética de la contribucidn neta tejana al pre-
supuesto federal (pago de menos impuestos y percepcién de mayo-
res ayudas). Otro tanto cabe afirmar respecto a la crisis que sufrio
California a principios de los afios noventa, como consecuencia de
la crisis del sector inmobiliario: gracias, especialmente, a la progre-
sividad del impuesto sobre la renta, la recaudacién tributaria en
California de impuestos federales se redujo entre 1991 y 1994, lo
que contribuyé a aliviar la crisis econdémica en dicho Estado.

En ausencia de esos dos factores compensatorios —esto es, la
migracion y los “estabilizadores automaticos”—, la ausencia de un
délar “tejano” o “californiano” que pudiera devaluarse frente al
dolar “federal” hubiera entraiiado un fuerte aumento del desempleo.

Por el contrario, siguen afirmando los tedricos de las “dreas
monetarias optimas”, el tratado de Maastricht ha configurado una
UEM en la que la pérdida del tipo de cambio como instrumento de
ajuste no se ve acompaiiado de los otros dos mecanismos estabiliza-
dores (si exceptuamos, ciertamente, el “mecanismo antishock” no
automadtico establecido en el articulo 103A.2).

Del anterior razonamiento pueden extraerse tres conclusiones
alternativas:

1.- La UEM es un proyecto mal concebido, que elevard el desem-
pleo en aquellos paises que sufran crisis especificas. Esta es la tesis
predilecta de muchos académicos, especialmente anglosajones, asi
como de los euroescépticos britanicos.

2.- La UEM debe circunscribirse a un “nticleo duro” de paises en
torno a Alemania, cuya mayor homogeneidad e interdependencia
econdmicas hacen menos probables los shocks asimétricos.

3.- La UEM debiera dotarse idealmente, al menos a medio plazo,
de “estabilizadores automadticos”. Ademds, seria conveniente facili-
tar la libre circulacién de trabajadores o, al menos, hacer mas flexi-
bles los mercados de trabajo nacionales.

En realidad, la cuestién del buen funcionamiento de los mercados
de trabajo fue suscitada tardiamente por Reino Unido durante la
Conferencia Intergubernamental de 1991, pero quedé orillada ante
las suspicacias provocadas por las verdaderas intenciones britdnicas
al plantearla y ante las graves dificultades politicas que conllevaba.
Posteriormente, volvid a ser abordada, timidamente, en 1993 por el
presidente Jacques Delors en el “Libro Blanco sobre la competivi-
dad, el crecimiento y el empleo”, cuyo debate en sucesivos Consejos
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Europeos tuvo por fruto —de dudoso valor prictico— el posterior
acuerdo de que todos los Estados miembros presenten regularmente
programas nacionales de empleo. Una secuela de esas preocupacio-
nes es el deseo de varios paises de incorporar al tratado un nuevo
capitulo sobre empleo; pretension, sin embargo, que hasta hace poco
tenia la oposicién de Alemania y del gobierno conservador britdnico.

La idea de los “estabilizadores automdticos” sé6lo fue defendida
timidamente por Espafia en el otofio de 1990, en el documento titu-
lado “Sin cambiar de rumbo” (“Staying the course”) que distribuy6
en visperas del Consejo Europeo extraordinario de Roma, meses
antes del inicio de las conferencias intergubernamentales. Pero el
profundo calado politico de esta idea (jnada menos que crear un
IRPF o un seguro de desempleo europeos!) y la abierta hostilidad de
varios paises a medidas de esa trascendencia hicieron que ni siquie-
ra Espaiia volviera a suscitar el asunto a lo largo de la Conferencia.

La UEM y la deslocalizacion de los capitales

Cuando en 1988 se aprobd la Directiva de liberalizacién de los
movimientos de capital, el Consejo fue plenamente consciente del
margen adicional que se abria a la elusién de los impuestos que gra-
van las rentas del capital (cuestién pidicamente denominada “fisca-
lidad del ahorro”, expresidn que hace mds tolerable politicamente la
efectiva desfiscalizacién de tales rentas).

De ahi que previera la creacidn de un grupo de trabajo que, cons-
tituido durante la primera presidencia espaiiola y presidido por el
entonces secretario de Estado, José Borrell, concluyd sus reuniones
infructuosamente, ante la oposicién de Luxemburgo y de Reino
Unido al intento de aprobar por unanimidad la propuesta de armo-
nizacion presentada por la Comision.

Uno de los argumentos més sélidos de quienes se opusieron a la
Directiva radicaba en su limitado dmbito geografico: en tanto se
refiera exclusivamente a los paises miembros de la UE, pero no a
otros paises (por ejemplo Suiza), la Directiva tan s6lo conseguiria
desplazar la evasion de capitales hacia fuera de la Union.

El problema de la desfiscalizacién competitiva fue suscitado nue-
vamente por el comisario de Mercado Interior y Fiscalidad, Mario
Monti a los ministros de Economia y Hacienda en Verona en abril de
1996 y, tras concitar el interés de varios paises —entre ellos,
Alemania— dio pie a la creacién de un grupo de altos funcionarios
sobre fiscalidad, que inicié sus sesiones en marzo de 1997 y se
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estuerza por aprobar un cdédigo de conducta que, sin tener caricter
juridicamente vinculante, ejerza una adecuada presién moral que
modere la competencia tributaria entre Estados.

¢, Acrecenterd la introduccién de la moneda tinica el problema de
la deslocalizacién de los capitales? En lo relativo al capital mobilia-
rio, se dice, la introduccion del euro, al entrafiar la supresién de
comisiones y riesgos de cambio, eliminard la barrera técnica y psi-
coldgica a la movilidad de los capitales: la existencia de “habitats”
monetarios nacionales. No es descabellado pensar que el tradicional
atractivo de Luxemburgo para los capitales belgas deriva no sélo del
régimen tributario aplicable en el Gran Ducado, sino también de la
existencia de una unién monetaria belgo-luxemburguesa, especial-
mente tras la supresion a finales de los afios ochenta del régimen de
doble mercado.

En lo relativo a la inversién productiva, se sigue diciendo, la
introduccién del euro, al aumentar la transparencia y comparabili-
dad de precios y costes, podria hacer mds visibles las diferencias en
el régimen tributario aplicable a las sociedades y demds personas
juridicas. El riesgo seria extensible a otras variables distintas de las
fiscales (ayudas priblicas, cargas sociales...) que influyen igualmen-
te sobre la competitividad y localizacién de las empresas, lo que
podria agudizar la competencia entre Estados y conducir a una per-
niciosa carrera por aligerar tales cargas.

Los argumentos expuestos tienen mds peso en lo relativo al capi-
tal mobiliario —esto es, respecto a la evasidn de las rentas de capital—
que a la deslocalizacion de la inversi6n productiva: mientras que el
desplazamiento del capital mobiliario se verd, sin duda, facilitado
por la unién monetaria, las decisiones de localizacién empresarial
resultardn sélo marginalmente afectadas por la moneda tnica.

Asi pues, el inicio de la UEM pudiera agudizar el proceso de
“desfiscalizacién competitiva”, especialmente en lo relativo al capi-
tal mobiliario. En el fondo, las razones para armonizar la fiscalidad
indirecta dentro del Mercado Unico —mediante el establecimiento de
tipos minimos— guardan un profundo parecido con las razones ted-

ricas para armonizar la fiscalidad directa aplicable a los capitales
dentro de la UEM.

Es precisa la “flexibilidad” en la UEM?

De lo expuesto anteriormente se desprende que, en efecto, la
UEM configurada en el tratado dista de ser perfecta y admitiria
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mejoras tedricas. Ahora bien jjustifican esas imperfecciones la
inclusion en el tratado de una cldusula de “flexibilizacion” aplicable
a la UEM?

La respuesta debe ser negativa. En efecto, las eventuales “mejo-
ras” de la UEM presentan ciertas caracteristicas:

— Pueden identificarse con relativa precision: armonizacién de la
fiscalidad directa, creacién de un impuesto sobre la renta “federal”,
creacion de un seguro de desempleo “federal”, etc.

— Presuponen un grado de integracion politica muy superior a la
consagrada en los Tratados de Maastricht y Amsterdam.

— Podrian ponerse en practica, al menos inicialmente, al margen
del tratado, sin perjuicio de que mas adelante quedaran incoporadas
a él. ;Qué impediria, por ejemplo, que Francia y Alemania, actuando
al margen del tratado, integren sus sistemas de desempleo o, en un
paso supremo hacia la unién politica, pongan en comun cierto tramo
de su IRPF? Seria pintoresco, por cierto, que Francia y Alemania die-
ran ese paso histérico al tiempo que en Espaiia se intensifica la cesion
a las Comunidades Auténomas de los impuestos directos.

— En el caso de medidas contra la “desfiscalizacién competitiva”,
su eficacia estard en funcién de su ambito geogrifico de aplicacion:
su aplicacion por un nimero limitado de paises acrecentara el atrac-
tivo fiscal de aquellos que no la apliquen.

Esa fue una de las razones principales por las que fracasaron las
negociaciones sobre fiscalidad de capital que tuvieron lugar en el
aflo 1989, a pesar de que la propuesta de directiva afectaba a todos
los Estados miembros. Con mds razén fracasaria en el futuro una
decision sobre fiscalidad que, adoptada en virtud del régimen de
“cooperacién reforzada”, no vinculara a los paises que no participen
en la moneda unica.

— Finalmente, si las sefialadas “mejoras” se adoptaran en virtud
de un procedimiento de “cooperacion reforzada” y su aceptacion se
exigiera con caricter previo a cualquier pais que se incorpore con
retraso a la UEM, se estaria vulnerando uno de los principios que,
implicito en el tratado, fue formulado expresamente en las
Conclusiones del Consejo Europeo de Madrid de diciembre de
1995: a saber, que las condiciones aplicables a la “primera hornada”
de paises integrados en la moneda tinica serdn las mismas que las
aplicables a quienes se integren con posterioridad.

En suma, la nueva cldusula de “flexibilidad” prevista en el
Tratado de Amsterdam no se aplicard prictiamente nunca en el
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dmbito de la UEM en unos casos, por el enorme calado politico de
las decisiones (por ejemplo, establecimiento de “estabilizadores
automadticos”), inconcebible sin una modificacion ulterior del trata-
do; en otros, por la ventaja relativa que producirian en favor de
Estados miembros no participantes (por ejemplo, medidas contra la
desfiscalizacién competitiva).

Conclusion

De cuanto antecede pueden extraerse las siguientes conclusiones:

— El proyecto de UEM avanza con rumbo firme segin el calen-
dario establecido en el tratado de Maastricht y en las conclusiones
del Consejo Europeo de Madrid. Su proximidad ha dejado ya sentir
su influencia en varios paises, entre ellos Espafia, que se han bene-
ficiado de rebajas historicas de sus tipos de interés, una de las ven-
tajas esenciales de pertenecer a la UEM.

— La UEM tendrd una trascendencia politica limitada. Quien
aspire a nuevos avances hacia la unién politica, debera buscarlos en
los capitulos de Justicia e Interior y Politica Exterior y de Seguridad
Comiin.

— La UEM, viable tal y como se concibié en el tratado de
Maastricht, veria facilitado su funcionamiento en caso de crisis asi-
métricas graves si se incardinara dentro de una Unién Europea de
corte federal. Pero los cambios precisos para ello —entre ellos, la
creacion de “estabilizadores automadticos”— tendrian una profunda
trascendencia politica e incluso constitucional, y no podrian articu-
larse amparandose en una eventual aplicacion a la UEM del nuevo
régimen de “cooperacion reforzada” o “flexibilidad” consagrada en
el flamante Tratado de Amsterdam.



