RELACIONES DEL BCE CON LAS INSTITUCIONES
Y LOS ORGANOS DE LA UNION EUROPEA: TENDENCIAS Y
PERSPECTIVAS

Han transcurrido ya mas de diez afios desde la introduccion del euro y la creacion del Banco Central
Europeo (BCE). En el presente articulo se examina cdmo han evolucionado las relaciones del BCE
—como institucion independiente responsable de la politica monetaria Unica de la zona del euro— con
cada una de las instituciones y los 6rganos relevantes de la Unién Europea (UE) durante este periodo,
y se identifican cuatro tendencias comunes: una interaccion mas frecuente, una ampliacion de los te-
mas analizados, una profundizacion de los debates con un aumento de las contribuciones del BCE y un
incremento en el nimero de deliberaciones especificas en composicion de zona del euro. Asi pues, el
marco institucional de la Unién Econémica y Monetaria (UEM), que estableci6 el Tratado de Maastricht
y que se basa firmemente en la independencia del BCE, ha resultado adecuado. El Tratado de Lisboa
brinda una serie de oportunidades para fomentar en mayor medida la gobernanza econémica, que de-

ben ser aprovechadas plenamente por todas las partes interesadas.

I INTRODUCCION

Con la creacion del euro, los Estados miembros
de la UE que han introducido la moneda Unica han
logrado lo que el Tratado de Lisboa menciona
como uno de los objetivos de la Unidén: «una
unién econdémica y monetaria cuya moneda es el
euro». La UEM supone una ruptura del vinculo
tradicional entre una moneda y el Estado nacidn.
La construccion de la UEM implica la transferen-
cia de las politicas monetaria y de tipos de cambio
a la UE, mientras que las politicas econoémicas si-
guen siendo, en gran medida, competencia de los
Estados miembros y estan sujetas a procedimien-
tos de coordinacion. Para garantizar el buen fun-
cionamiento de la UEM a través de una interac-
cion eficaz entre las autoridades econdmicas
nacionales y supranacionales pertinentes, se ha
instrumentado un marco institucional a la medi-
da de las necesidades, que es equivalente a los
mecanismos existentes dentro de un Estado na-
cion. El Tratado Constitutivo de la Comunidad
Europea —desde el 1 de diciembre de 2009, el
Tratado de Funcionamiento de la Union Europea
(TFUE); en lo sucesivo, «el Tratado»— contempla
una estrecha interaccion entre el BCE, con pleno
respeto de sus prerrogativas e independencia, y
otros responsables de la politica econdmica en la
UE, que abarca desde las consultas a traves del
didlogo hasta las competencias en materia de re-
gulacion. Dentro de los limites que establece el
Tratado, estas relaciones han evolucionado con
el tiempo en respuesta a los desafios que se han
planteado, lo que ha contribuido al buen funcio-
namiento de la UEM.

En este articulo se presenta una panordmica de
las relaciones del BCE con las instituciones y los
organos de la UE hasta la fecha®. En primer lugar,
se describen de forma sucinta los fundamentos
politicos, economicos y financieros que les sir-
ven de base. Luego se analiza como se han desarro-
llado en la Gltima década las interacciones del
BCE con cada una de las instituciones y de los
organos relevantes de la UE y se identifican cier-
tas tendencias comunes. Particular atencién se
presta a los cambios observados desde el inicio de
las turbulencias financieras en el verano de 2007.
Como conclusion, se contemplan las perspecti-
vas futuras de las relaciones del BCE con las ins-
tituciones y los drganos de la UE, teniendo en
cuenta, especialmente, las repercusiones del Tra-
tado de Lisboa.

2 JUSTIFICACION DE LAS RELACIONES DEL BCE CON
LAS INSTITUCIONES Y LOS ORGANOS DE LA UE

El BCE ocupa una posicion especial dentro del
marco institucional de la UE, habida cuenta de las
tareas especificas que tiene encomendadas y de
su estatus independiente. Sus interacciones con
las instituciones y los 6rganos de la UE se funda-
mentan en principios claros y disposiciones juri-
dicas que reflejan su base politica, econémica y
financiera.

1 Véase también el articulo titulado «Relaciones del BCE con las ins-
tituciones y organismos de la Comunidad Europea», en el Boletin
Mensual de octubre de 2000, asi como el capitulo correspondiente
de la edicion especial del Boletin Mensual publicada con ocasion
del décimo aniversario del BCE.
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2.1 JUSTIFICACION POLITICA: INDEPENDENCIA

El Tratado asigna al BCE el mandato claro e in-
equivoco de mantener la estabilidad de precios y
le otorga plena independencia frente a interferen-
cias politicas para cumplirlo. Dado que estas dis-
posiciones han sido consagradas tanto en el Trata-
do como en los Estatutos del Sistema Europeo de
Bancos Centrales (SEBC) y del BCE, y no en la
legislacién ordinaria, han adquirido categoria
«constitucional». De hecho, un banco central in-
dependiente, alejado del proceso politico de toma de
decisiones, se encuentra en una posicion mas favo-
rable para alcanzar el objetivo primordial de la
estabilidad de precios, en la medida en que puede
mirar hacia delante a mas largo plazo, mientras
que los politicos se plantean objetivos a corto pla-
zo, en linea con los ciclos electorales. La eviden-
cia empirica de los distintos paises y los horizon-
tes de largo plazo confirman que una mayor
independencia del banco central se asocia a una
inflacién media mas baja. El respeto por la inde-
pendencia del BCE supone que las relaciones de
este con otros 6rganos con responsabilidades en el
ambito de la politica econdmica no pueden ir mas
alla de un dialogo no vinculante. Concretamente,
no puede darse una coordinacion ex ante de la po-
litica monetaria con la politica econémica, ya que,
de haberla, se desdibujaria la asignacién de fun-
ciones entre los responsables de la toma de deci-
siones politicas, lo que, a su vez, diluiria la res-
ponsabilidad a la hora de rendir cuentas.

El Tratado asigna al BCE la competencia exclusi-
va de la politica monetaria de la zona del euro. Asi
pues, se ha encomendado a la institucion el aspec-
to fundamental de la soberania en esta materia.
Exactamente igual que cualquier otro banco cen-
tral independiente, el BCE esta obligado a someter
sus actuaciones y sus decisiones al escrutinio pd-
blico y a demostrar que «actla dentro de los limi-
tes de las atribuciones que le confieren los Trata-
dos» (articulo 13 del Tratado de la Unién Europea).
Por lo tanto, se le exige que explique y justifique
ante los ciudadanos europeos y sus representantes
electos como utiliza las facultades y prerrogativas
que se le han confiado para alcanzar sus objeti-
V0s; en una palabra, tiene que rendir cuentas de
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sus actos. La transparencia es el medio para lo-
grarlo. Un compromiso inequivoco en este sentido
impone autodisciplina a los responsables de la po-
litica econémica, lo que contribuye a garantizar
que sus decisiones y sus explicaciones en materia
de politicas publicas sean coherentes a lo largo del
tiempo. Ello, a su vez, refuerza la credibilidad de
dichas politicas. Asi pues, por su propio interés, el
BCE debe salvaguardar la aceptacion publica de
su caracter independiente y velar por que sus deci-
siones se expliquen de forma adecuada.

Por consiguiente, tanto el Tratado como los Esta-
tutos del SEBC y del BCE contienen una serie de
disposiciones que establecen las obligaciones del
BCE en materia de informacion (véase el recua-
dro, en el que se presentan las principales disposi-
ciones legales que rigen las relaciones del BCE
con las instituciones y los érganos de la UE). El
BCE esta obligado a presentar un informe anual
sobre su politica monetaria y otras actividades al
Parlamento Europeo, el Consejo de la Unién Eu-
ropea (Consejo de la UE), la Comision Europea y
el Consejo Europeo. Ademas, el presidente del
BCE y los demas miembros del Comité Ejecutivo
pueden dirigirse a las comisiones competentes del
Parlamento Europeo, a instancias del Parlamento
0 a peticion propia.

Finalmente, cabe sefialar que el BCE cumple con
creces las obligaciones de informacion estableci-
das en el Tratado y se esfuerza en lograr una co-
municacion eficaz y regular con el pablico en ge-
neral por medio de conferencias de prensa,
discursos de los miembros del Comité Ejecutivo,
el Boletin Mensual y toda una serie de publicacio-
nes relacionadas con sus tareas.

2.2 JUSTIFICACION ECONOMICA: DESEMPENO
ADECUADO DE LAS TAREAS ENCOMENDADAS
AL BCE

Maés alla de estas obligaciones de informacion, las
relaciones entre el BCE vy las instituciones y los
organos de la UE también tienen una base econ6-

2 Véase, entre otros, A. Alesina y L. Summers, «Central Bank
Independence and Macroeconomic Performance: Some Comparative
Evidence», Journal of Money, Credit and Banking, 25:2, 1993.



mica y funcional. El BCE —banco central de la
zona del euro— se mantiene en contacto con las
autoridades y los interlocutores sociales europeos.
En el contexto europeo, esta interaccion resulta
mas compleja, debido a la asignacion de las res-
ponsabilidades en materia de politica econdmica a
los diferentes niveles de gobierno, tanto suprana-
cional como nacional. Los agentes econdmicos
nacionales tienen un impacto significativo en la
evolucion de los precios a través de mecanismos
tales como la negociacion salarial o la politica fis-
cal. El didlogo regular entre el BCE y otros res-
ponsables de la politica econémica relevantes

Recuadro

brinda al BCE la oportunidad de enriquecer su in-
formacion y explicar su politica monetaria, y per-
mite a sus contrapartes entender mejor las accio-
nes de lainstituciony como sus propias actuaciones
afectan al proceso de transmision de dicha politi-
ca. De esta forma, el BCE puede ofrecer un para-
metro de referencia fiable para las decisiones de
cada uno de los agentes. Ademas, en las funciones
en que el BCE comparte responsabilidades con
otras instituciones y 6rganos de la UE (por ejem-
plo, en el campo de las estadisticas), el Tratado
exige, de forma explicita, la cooperacion entre el
BCE y los 6rganos o instituciones pertinentes.

TEXTOS LEGALES RELEVANTES RELATIVOS A LAS RELACIONES DEL BCE CON LAS INSTITUCIONES

Y ORGANOS DE LA UNION EUROPEA

El Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea

Articulo 284
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1. El Presidente del Consejo y un miembro de la Comision podran participar, sin derecho de voto, en
las reuniones del Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo.

El Presidente del Consejo podra someter una mocion a la deliberacion al Consejo de Gobierno del
Banco Central Europeo.

2. Se invitara al Presidente del Banco Central Europeo a que participe en las reuniones del Consejo
en las que se delibere sobre cuestiones relativas a los objetivos y funciones del SEBC.

3. El Banco Central Europeo remitira un informe anual sobre las actividades del SEBC y sobre la po-
litica monetaria del afio precedente y del afio en curso al Parlamento Europeo, al Consejo y a la Comi-
sién, asi como al Consejo Europeo. El Presidente del Banco Central Europeo presentara dicho informe
al Consejo y al Parlamento Europeo, que podra proceder a un debate general sobre esa base.

El Presidente del Banco Central Europeo y los restantes miembros del Comité Ejecutivo, a peticion
del Parlamento Europeo o por iniciativa propia, podrén ser oidos por las comisiones competentes del
Parlamento Europeo.

Articulo 134
1. A fin de promover la coordinacion de las politicas de los Estados miembros en todo lo necesario
para el funcionamiento del mercado interior, se crea un Comité Econémico y Financiero.

2.[...] Los Estados miembros, la Comision y el Banco Central Europeo designaran cada uno de ellos
un méaximo de dos miembros del Comité.
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Resolucion del Consejo Europeo de 13 de diciembre de 1997 sobre la coordinacion de las politicas
econdmicas en la tercera fase de la Union Econdmica y Monetaria y sobre los articulos 138, 219
y 284 del Tratado (antiguos articulos 111 y 113)

[...] Los ministros de los Estados que participen en la zona del euro tendran la facultad de reunirse
entre ellos de modo informal para debatir cuestiones relativas a las responsabilidades especificas que
comparten en materia de moneda Unica. Se invitara a participar en las reuniones a la Comision y, en
su caso, al Banco Central Europeo.

[...] EI Comité Econdémico y Financiero, que estara formado por altos funcionarios de los bancos
centrales nacionales y del BCE, asi como de los Ministerios de Hacienda nacionales, proporcionara
el marco en el que se pueda preparar y proseguir el dialogo a escala de altos funcionarios.

Conclusiones de la Presidencia del Consejo Europeo de Colonia (junio de 1999)

[...] EI Consejo Europeo considera necesario que, ademas de los procesos de Luxemburgo y Cardiff,
se instituya un didlogo macroeconémico periédico (proceso de Colonia) dentro del marco del Consejo
ECOFIN, con la colaboracién del Consejo de Trabajo y Asuntos Sociales y con la participacion de
los representantes de ambas composiciones del Consejo, la Comisidn, el Banco Central Europeo y los

interlocutores sociales.

2.3 JUSTIFICACION FINANCIERA: GARANTIZAR
UNA GESTION FINANCIERA SOLIDA

El escrutinio de la gestion e integridad financie-
ras del BCE reviste una importancia crucial, ya
que las funciones que desempefia la institucion
afectan al dinero de los contribuyentes. Los Esta-
tutos del SEBC y del BCE contemplan dos nive-
les de control externo: por una parte, se nombra a
un auditor externo independiente para que audite
las cuentas anuales del BCE (articulo 27.1); por
otra parte, el Tribunal de Cuentas Europeo exa-
mina la eficiencia operativa de la gestion del
BCE (articulo 27.2). El Informe Anual del Tribu-
nal de Cuentas Europeo, junto con la respuesta
del BCE, se publican en la direccion del BCE
en Internet y en el Diario Oficial de la Unién
Europea.

Ademas, el BCE entra dentro del ambito del plan
de prevencion del fraude establecido por el Parla-
mento Europeo y el Consejo de la UE a finales de
la década de los noventa. El «<Reglamento OLAF»®
contempla, entre otras cosas, la investigacion in-
terna, por parte de la Oficina Europea de Lucha
contra el Fraude (OLAF) —un servicio indepen-
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diente de investigacion de la Comision Europea—,
de cualquier sospecha de fraude dentro de las ins-
tituciones y los érganos de la UE. En junio de
2004, el Consejo de Gobierno del BCE adopto
una decision por la que se establecen las normas
conforme a las que la OLAF habrd de realizar las
investigaciones internas. De conformidad con
esas disposiciones, las facultades de investigacion
de la OLAF son aplicables a todas las tareas que
desempefa el BCE, y este se compromete a co-
operar plenamente con la OLAF en la lucha con-
tra el fraude.

3 UNA DECADA DE RELACIONES

Se presenta a continuacion la interaccion entre el
BCE, como institucion independiente, y las otras
instituciones y érganos de la Unién Europea, en el
contexto de la base politica, econdmica, financiera
y juridica de estas relaciones y se analiza su desarrollo
a lo largo del tiempo.

3 Reglamento (CE) n.° 1073/1999, del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 25 de mayo de 1999, relativo a las investigaciones
efectuadas por la Oficina Europea de Lucha contra el Fraude
(OLAF).



3.1 EL PARLAMENTO EUROPEO

El Parlamento Europeo —en su calidad de 6rgano
cuya legitimad emana directamente de los ciudada-
nos de la Union Europea— constituye el principal
foco de atencion de las obligaciones de informa-
cion del BCE. El presidente del BCE comparece
cuatro veces al afio ante la Comision de Asuntos
Econdmicos y Monetarios. Ademas, el presidente y
otros miembros del Comité Ejecutivo del BCE
comparecen ante dicha Comision para debatir
cuestiones especificas®. Asimismo, y lo que es mas
importante, el presidente comparece una vez al afio
en la sesion plenaria del Parlamento para presentar
el Informe Anual del BCE. Por Gltimo, los nombra-
mientos del presidente, del vicepresidente y de otros
miembros del Comité Ejecutivo del BCE se con-
sultan con el Parlamento Europeo.

En los diez ultimos afios, las relaciones del BCE
con el Parlamento Europeo han aumentado tanto
por su alcance como por su intensidad. Ademas de
la evaluacion periddica de la situacion econdmica
de la zona del euro y de la orientacion de la politi-
ca monetaria, los diversos intercambios de opinio-
nes han abarcado un nimero cada vez mayor de
temas, como la ampliacion de la zona del euro, la
cooperacion internacional, los sistemas de pago y
liquidacion, y la estabilidad y supervision finan-
cieras. Este Gltimo aspecto ha adquirido una ma-
yor relevancia, especialmente desde el inicio de la
crisis financiera. En sus diversas resoluciones so-
bre la evolucién econdmica y financiera en la
Unidn Europea, el Parlamento Europeo ha recono-
cido las medidas que, oportunamente y con deter-
minacion, ha adoptado el BCE para hacer frente a
las turbulencias financieras y ha propugnado que
el BCE desempefie un papel méas destacado en el
ambito de la estabilidad financiera.

Ademas, estas relaciones se han intensificado con
el tiempo. Mas alla de la interaccion y el intercam-
bio de opiniones con los miembros de la propia
Comision de Asuntos Econdmicos y Monetarios, el
BCE ha mantenido relaciones constructivas con
el Parlamento Europeo al mas alto nivel; por ejem-
plo, mediante reuniones periodicas de los presi-
dentes de ambas instituciones. EI BCE también ha

respaldado los esfuerzos realizados por el Parla-
mento Europeo para mejorar la cooperacion entre
los Parlamentos nacionales de los Estados miem-
bros de la UE; por ejemplo, explicando las medi-
das adoptadas durante la crisis financiera en una
reunion conjunta de parlamentarios.

Asimismo, el BCE ha establecido con caracter vo-
luntario la practica de responder por escrito a las
preguntas formuladas por los miembros del Parla-
mento Europeo, canalizando las respuestas a través
de la persona que presida la Comisién de Asuntos
Econémicos y Monetarios, sobre cuestiones relacio-
nadas con los &mbitos de competencia de la institu-
cion. EI BCE considera esta practica como algo fun-
damental, en la medida en que le proporciona
informacién sobre temas puntuales proveniente de
los representantes de los ciudadanos de la UE y, por
consiguiente, del pablico en general. Esta continua
interaccion brinda también la oportunidad de dar
respuesta a las inquietudes de esos ciudadanos y de
transmitir mensajes clave a los miembros del Par-
lamento Europeo. EI BCE también informa al Parla-
mento Europeo sobre las medidas adoptadas como
seguimiento de las sugerencias contenidas en la re-
solucion del Parlamento Europeo respecto al Infor-
me Anual del BCE. En los Gltimos afios, en las com-
parecencias del presidente del BCE en la sesion
plenaria han participado también el Comisario de
Asuntos Econdmicos y Monetarios y el presidente
del Eurogrupo, lo que ha brindado la oportunidad de
analizar de forma exhaustiva cuestiones relaciona-
das con la politica econémica de la zona del euro.
Finalmente, en los dltimos afios una delegacion de la
Comision de Asuntos Econémicos y Monetarios ha
visitado regularmente el BCE, a fin de intercambiar
opiniones con los miembros del Comité Ejecutivo
sobre diversos temas.

Ademas de estas relaciones institucionales formales
anivel de politica econdmica, el BCE y el Parlamen-
to Europeo han desarrollado estrechas relaciones de
trabajo. En este contexto, el personal del BCE ha
brindado al Parlamento Europeo, previa solicitud, su
asesoramiento en cuestiones técnicas (por ejemplo,
falsificacion de billetes en euros, requerimientos de

4 Véase mas informacion en el Informe Anual del BCE.
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capital y estadisticas), en un espiritu de mutua y sin-
cera colaboracién entre las instituciones de la UE.

3.2 EL CONSEJO ECOFIN, EL EUROGRUPO
Y SUS COMITES PREPARATORIOS

3.2.1 EL CONSEJO ECOFIN

El Consejo ECOFIN es el principal foro para la co-
ordinacion de las politicas econoémicas de los Esta-
dos miembros (como se indica en la Resolucion del
Consejo Europeo de 13 de diciembre de 1997). Se
invita al BCE a participar en las reuniones del Con-
sejo ECOFIN cuando se debaten cuestiones relati-
vas a los objetivos y las tareas de la institucion; entre
otras, las Orientaciones generales de politica econd-
mica (BEPG, en sus siglas en inglés), la reforma del
marco europeo de supervision y regulacion financie-
ras o la representacion exterior de la Union Europea
en los foros internacionales. Ademas, el presidente
del BCE presenta el Informe de Convergencia del
BCE ante el Consejo ECOFIN, en el contexto del
examen bienal del estado de la convergencia de los
paises que ain no forman parte de la zona del euro,
y proporciona informacion sobre la preparacion para
la introduccion de los billetes y monedas en euros.

Las relaciones entre el Consejo ECOFIN y el BCE
no son unidireccionales. El Tratado (y los Estatutos
del SEBC y del BCE) contemplan explicitamente la
posibilidad de que el presidente de dicho Consejo
participe en las reuniones del Consejo de Gobiernoy
del Consejo General del BCE. En la practica, el pre-
sidente del Eurogrupo asiste a las reuniones del
Consejo de Gobierno. Al mismo tiempo, el Tratado
establece expresamente que el presidente del Consejo
ECOFIN participara en las reuniones del Consejo de
Gobierno del BCE sin derecho a voto. Esta interac-
cién al mas alto nivel fomenta el flujo de informacion
entre todas las partes interesadas, ayuda a com-
prender mejor las opiniones de la otra parte en ma-
teria de politica econémica y permite un dialogo
sobre temas de interés comun, respetando plena-
mente las respectivas competencias.

Ademas de sus reuniones mensuales de caracter for-
mal, el Consejo ECOFIN también celebra reuniones
informales cada seis meses, que brindan la oportu-
nidad de debatir de forma franca y abierta asuntos
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puntuales. El presidente y el vicepresidente del
BCE asisten a estas reuniones informales, junto
con los gobernadores de los bancos centrales na-
cionales (BCN) del SEBC, que acompafian a los
ministros de Economia y Hacienda de sus respec-
tivos Estados miembros.

Considerando a posteriori como se ha desarrollado
la interaccion en los diez Ultimos afos, el inicio de
las turbulencias financieras en agosto de 2007 marca
una clara intensificacion. Desde la creacion del BCE
en 1998 hasta el inicio de las turbulencias, la partici-
pacion del BCE a través del Comité Ejecutivo en las
reuniones del Consejo ECOFIN se producia de for-
ma ad hoc y se enmarcaba en el debate de temas es-
pecificos relacionados con el &mbito de competencia
del BCE (es decir, ademas de los ya mencionados,
los relativos a la introduccion de los billetes y mone-
das en euros, la adopcion del marco Lamfalussy para
la regulacion y supervision financieras, y la instru-
mentacion y reforma del Pacto de Estabilidad y Cre-
cimiento). Desde el inicio de las turbulencias finan-
cieras en agosto de 2007, se ha hecho necesario
intensificar el dialogo entre el BCE y el Consejo
ECOFIN, lo que se ha reflejado en una mayor fre-
cuencia en la asistencia del presidente y/o del vice-
presidente del BCE a las reuniones de dicho Consejo.
Por término medio, han asistido al menos a una de
las dos reuniones formales del Consejo ECOFIN, asi
como a las reuniones informales adicionales convo-
cadas por la Presidencia de turno del Consejo de la
UE en el contexto de la crisis financiera®. Ademas de
asistir con mas frecuencia a las reuniones, el Consejo
ECOFIN ha recurrido en varias ocasiones al BCE, a
veces junto con la Comision Europea, para solicitar
asesoramiento y andlisis en relacion con algunas
cuestiones, como las orientaciones de la UE sobre el
disefio de los planes nacionales de rescate bancario,
las garantias publicas de la deuda bancariay los pro-
gramas de rescate de activos.

Otro ejemplo de la intensificacion de la interac-
cion entre el BCE y las instituciones y los 6rganos
europeos es la creacion de una «célula de crisis

5 Como la convocada por la Presidencia francesa en diciembre de
2008 y la convocada por la Presidencia sueca de la UE en septiem-
bre de 2009 en visperas de la cumbre de Pittsburgh, celebrada los
dias 24 y 25 de septiembre de 2009.



financiera» (integrada por el presidente del BCE,
junto con los bancos centrales nacionales (BCN),
el presidente de la Comision Europea, el presiden-
te del Eurogrupo, la Presidencia de turno y los Go-
biernos de los Estados miembros) a fin de que la
UE pudiera adoptar medidas rapidas y efectivas
para hacer frente a la crisis.

3.2.2 EL EUROGRUPO

El Eurogrupo es un 6rgano informal, integrado por
los ministros de Economia y Hacienda de los pai-
ses de la zona del euro, que permite a los Gobier-
nos debatir «cuestiones relativas a las responsabili-
dades especificas que comparten en materia de
moneda Unica» (Conclusiones del Consejo Europeo
de Luxemburgo, 1997). En general, el Eurogrupo se
retine, una vez al mes, el dia anterior a la reunién del
Consejo ECOFIN. El Comisario de Asuntos Econd-
micos y Monetarios y el presidente del BCE, nor-
malmente acompafiado por el vicepresidente, asis-
ten regularmente a las reuniones del Eurogrupo, que
sientan las bases de un dialogo abierto, en un clima
de confianza y respeto mutuos.

Pese a su caracter informal, en los Gltimos diez afios
se han introducido varios cambios para mejorar la
organizacion de las reuniones y aumentar la visibili-
dad del Eurogrupo. Por ejemplo, desde 2005 el
Eurogrupo ha elegido un presidente con un mandato
de dos afios, lo que garantiza una mayor continuidad
tanto interna como externa. Ademas, inmediatamen-
te después de las reuniones, se celebran conferencias
de prensa en las cuales el presidente del Eurogrupo
—acompafiado por el Comisario de Asuntos Econo-
micos y Monetarios y, si procede, por el presidente
del BCE— comunica los resultados de la reunion
del Eurogrupo. Especialmente, cuando se trata de
cuestiones en las que reviste particular importancia
transmitir un mensaje coherente por parte de todos
los participantes, el Eurogrupo también hace todo lo
posible por decidir cuales habran de ser los aspectos
clave en la comunicacion externa de sus deliberacio-
nes. Finalmente, se ha instituido un dialogo regular
entre el presidente del Eurogrupo y el Parlamento
Europeo.

Con el tiempo, los asuntos tratados por el Euro-
grupo han ido gradualmente en aumento. Ademas

de analizar la situacion econémica y las politicas
fiscales, el Eurogrupo también examina cada vez
con mas frecuencia las politicas estructurales, ha-
ciendo especial hincapié en los aspectos de crucial
importancia para la zona del euro y el funciona-
miento fluido y sostenible de la Unién Monetaria
(como la evolucién de los salarios y la competiti-
vidad, los diferenciales de inflacion y crecimiento
y la evolucidn de los precios de las materias pri-
mas). Por otra parte, el Eurogrupo ha abordado re-
cientemente cuestiones relacionadas con el sector
financiero, principalmente en el contexto de la crisis
financiera. La frecuencia, el alcance y la profundi-
dad de las deliberaciones sobre estos temas han
aumentado con el paso de los afios.

El Eurogrupo también ha resultado ser un medio
apropiado para preparar un enfoque, comdn a toda
la zona del euro, sobre las decisiones del Consejo
ECOFIN en materias estrechamente relacionadas
con la zona del euro, como la designacion de los
miembros del Comité Ejecutivo del BCE, la parte
especifica de las Orientaciones generales de poli-
tica econdmica dedicada a la zona del euro, las
decisiones del Consejo en el contexto de un proce-
dimiento de déficit excesivo que afecte a un pais de
la zona del euro, etc. Las reuniones del Eurogrupo
han servido, asimismo, de plataforma para delibe-
raciones estratégicas sobre la ampliacion de la
zona del euro. El presidente del Eurogrupo partici-
pa en los principales foros financieros internacio-
nales; en particular, en las reuniones del G 7 y del
Comité Monetario y Financiero Internacional,
junto con el presidente del BCE.

3.2.3 EL COMITE ECONOMICO Y FINANCIERO

El Comité Econémico y Financiero (CEF) es un
comité consultivo, establecido por el propio Trata-
do (véase recuadro), que contribuye a la prepara-
cion del trabajo del Consejo ECOFIN. Los Esta-
dos miembros de la UE, la Comisién Europea y el
BCE designan, cada uno, a dos miembros y a dos
alternos, como maximo, para el Comité. Los miem-
bros del CEF designados por el BCE son miembros
de su Comité Ejecutivo. Los alternos se retnen
antes de que el CEF celebre sus reuniones, a fin de
preparar las deliberaciones. EI CEF tiene unas
competencias muy amplias, que abarcan desde el
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analisis de la situacion econdmica y las BEPG
hasta el seguimiento de la politica fiscal (incluidas
las actualizaciones anuales de los programas de
estabilidad y convergencia y la preparacion de la
posicion europea respecto a diversas cuestiones
internacionales). A efectos de las deliberaciones y
de las decisiones en el contexto del Mecanismo de
Tipos de Cambio (MTC II), el CEF se reune en
una composicion especial, integrada por los miem-
bros del CEF designados por los Gobiernos nacio-
nales y por los bancos centrales no pertenecientes
a la zona del euro, dos representantes del BCE,
dos de la Comision Europea y el presidente del
grupo de alternos.

En los diez ultimos afios, cabe destacar dos gran-
des acontecimientos. En primer lugar, en respues-
ta a la ampliacion de la Union Europea en 2004 y
al consiguiente aumento del nimero de Estados
miembros, el CEF tom6 medidas para que su labor
fuera mas eficiente. Desde que se produjo esta
ampliacion, el CEF se ha reunido en dos formacio-
nes; a saber, una restringida (sin la asistencia de
los representantes de los BCN de los Estados
miembros de la UE) y otra con la presencia de to-
dos sus miembros (incluidos los BCN)®. En segun-
do lugar, el CEF ha acelerado significativamente
el andlisis y las deliberaciones respecto a algunos
temas econdmicos clave, sobre todo en la medida
en que se han planteado nuevas cuestiones, por
ejemplo, en relacion con laampliacion de la Unidn
Europea y la zona del euro (incluidos la competi-
tividad y los programas de balanza de pagos) y la
aparicion de los asuntos relacionados con la esta-
bilidad financiera.

En relacion con esto dltimo, se han establecido for-
matos especiales, entre los que destaca la Mesa de
Estabilidad Financiera (FST en sus siglas en in-
glés), que se reine dos veces al afio antes de las
reuniones informales del ECOFIN y prepara las de-
liberaciones del Consejo ECOFIN sobre la evalua-
cion de la estabilidad financiera en la UE. Para que
el debate sea suficientemente informado, se invita
a estas deliberaciones a otras partes interesadas: los
presidentes del Comité de Supervisores Bancarios
Europeos, el Comité de Reguladores Europeos de
Valores, el Comité Europeo de Supervisores de Se-
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guros y de Pensiones de Jubilacion, y el Comité de
Supervision Bancaria del SEBC. Por ultimo, el
CEF también recibe informacion del Comité de
Servicios Financieros, en el que también participa
el BCE. Durante la crisis financiera, y en particu-
lar en su punto maximo, tras la quiebra de Leh-
man Brothers en septiembre de 2008, las relaciones
del BCE con el CEF se intensificaron, tanto en
frecuencia como en alcance —reflejo de la evolu-
cidn de la situacion en el Consejo ECOFIN—, ya
que el CEF desempefid un papel fundamental en
el seguimiento y la coordinacion diarios de la pre-
paracion y puesta en practica de los planes nacio-
nales de rescate y de los programas de apoyo de la
UE y del FML.

El Grupo de Trabajo del Eurogrupo es un subco-
mité consultivo del CEF, en el que solo participan
representantes de los paises de la zona del euro, la
Comision Europea y el BCE, que contribuye a
la preparacion de los trabajos del Eurogrupo.

3.2.4 EL COMITE DE POLITICA ECONOMICA

El Comité de Politica Econémica (CPE) es otro
o6rgano consultivo de la Unidn, que contribuye a la
preparacion del trabajo del Consejo ECOFIN, en
estrecha colaboracion con el CEF, haciendo espe-
cial hincapié en las politicas estructurales encami-
nadas a aumentar el potencial de crecimiento y el
empleo en la Union Europea. Los Estados miem-
bros de la UE, la Comisién Europea y el BCE
nombran, cada uno, a dos miembros del Comité.
El BCE asigna la maxima importancia a la aplica-
cion de las reformas estructurales de los Estados
miembros como medio para incrementar la flexi-
bilidad de la economia, potenciar su capacidad de
resistencia frente a las perturbaciones economicas
y, en Ultima instancia, alcanzar tasas de crecimien-
to sostenible a largo plazo més altas y un mayor
nivel de empleo. Ademas, las reformas estructura-
les son clave para el buen funcionamiento de la
UEM, dado que los paises ya no pueden recurrir a
algunos de los mecanismos de ajuste existentes
antes de la UEM para restablecer su competitivi-

6 Véanse mas detalles en G. Grosche y U. Puetter, «Preparing the
Economic and Financial Committee and the Economic Policy
Committee for Enlargement», Journal of European Integration,
30:4, pp. 527-543.



dad. Asi pues, la participacion del BCE en este
Comité representa una oportunidad de contribuir a
la labor que se estd realizando en este campo
en el &mbito tanto europeo como nacional, respe-
tando plenamente las respectivas competencias de
todas las partes interesadas.

Desde el inicio de la UEM, el CPE centr6 en un
principio su trabajo en un namero limitado de te-
mas, esencialmente relacionados con las reformas
estructurales, la productividad y las reformas del
mercado de trabajo. Con el tiempo, el Comité ha
comenzado también a abordar temas como la ener-
giay el cambio climético, la evolucién de los pre-
cios de las materias primas, la reduccion de la car-
ga administrativa y la competitividad en una unién
monetaria. Desde agosto de 2005, el CPE también
se ha reunido en composicion de Eurogrupo, a fin
de contribuir a las deliberaciones de este sobre cues-
tiones que son competencia del CPE; entre otras, las
reformas estructurales relacionadas con la Agenda
de Lishoa y los aspectos estructurales de la formu-
lacion de las politicas econémicas, como el enve-
jecimiento de la poblacion y la calidad de las fi-
nanzas publicas.

3.3 LA COMISION EUROPEA

Habida cuenta de sus funciones como iniciador de la
legislacion de la UE y guardian de los Tratados,
la Comision Europea es, naturalmente, un prota-
gonista clave del dialogo entre el BCE y las auto-
ridades econémicas dentro del Eurogrupo y el
Consejo ECOFIN. EI Comisario de Asuntos Eco-
némicos y Monetarios asiste a las reuniones del
Eurogrupo y del Consejo ECOFIN. Ademas, el
Tratado (véase recuadro) establece que un miem-
bro de la Comision Europea (generalmente, el Co-
misario de Asuntos Econdmicos y Monetarios)
pueda participar en las reuniones del Consejo de
Gobierno del BCE, aunque sin derecho a voto o, a
diferencia del presidente del Consejo de la UE, sin
derecho a presentar a deliberacion una mocion. El
Comisario asiste aproximadamente a la mitad de
las reuniones del Consejo de Gobierno del BCE.
Este dialogo reviste particular importancia en vis-
ta del papel crucial que desempefia la Comision
Europea en la formulacion de la politica econdmi-

ca de la UE y del hecho de que a la Comisién Eu-
ropea se le hayan encomendado diversas tareas
especificas relacionadas con la UEM (como la for-
mulacién de las BEPG, el seguimiento de los
asuntos presupuestarios y la consiguiente presen-
tacion de informes al Consejo de la UE y la eva-
luacidn de la convergencia en los Estados miem-
bros de la UE acogidos a una excepcion).

Por dltimo, las dos instituciones han desarrollado
una estrecha relacion de trabajo y una amplia
gama de contactos periédicos y ad hoc a nivel de
trabajo (por ejemplo, en los campos de la estadis-
tica y los sistemas de pago y en relacion con la
preparacion de los Informes de Convergencia).
Como consecuencia de la intensificacion de las
relaciones con los 6rganos y comités antes men-
cionados, las relaciones con la Comision Europea
también se han intensificado y ampliado con el
tiempo, en particular desde el inicio de la crisis,
durante la cual la Comision Europea ha desempe-
fiado un papel de primer orden en la coordinacion
de las medidas de politica aplicadas en el &mbito
europeo y para evitar una fragmentacion del mer-
cado Unico.

3.4 EL CONSEJO EUROPEO Y EL CONSE)O DE
LA UE EN SU COMPOSICION DE JEFES
DE ESTADO O DE GOBIERNO

El Consejo Europeo —que redine a los jefes de Es-
tado o de Gobierno y al presidente de la Comision
Europea y, desde el 1 de diciembre de 2009, a los
dos cargos de nueva creacion; a saber, el presiden-
te del Consejo Europeo y el Alto Representante
para Asuntos Exteriores y Politica de Seguridad—
desempefia un papel crucial de control de los
asuntos europeos, en el sentido de que brinda
orientacion politica e imprime impulso a la Unidn
Europea, adopta las decisiones mas importantes y
da su aprobacion a los documentos de mayor rele-
vancia. EI Consejo Europeo se diferencia del Con-
sejo de la UE que se retine en la composicion de
Jefes de Estado o de Gobierno, que es un formato
especifico del Consejo de la UE. A diferencia de
este, el Consejo Europeo no ha sido reconocido
hasta ahora como una institucion europea formal.
No obstante, el Tratado de Lishoa modifica su es-
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tatus, reconociéndolo formalmente como una ins-
titucion de la Union e introduciendo la figura de
un presidente «permanente» del Consejo Europeo,
que presidira sus reuniones durante un periodo,
renovable una vez, de dos afios y medio.

El presidente del BCE ha sido invitado a varias
reuniones del Consejo Europeo, asi como a las
cumbres informales ad hoc, a nivel de Jefes de Es-
tado o de Gobierno de la UE, convocadas desde el
inicio de la crisis financiera, como las celebradas
el 1 de marzo y el 17 de septiembre de 2009 y la
cumbre de Jefes de Estado de la zona del euro ce-
lebrada en Paris el 12 de octubre de 2008. El obje-
tivo de esta Gltima era coordinar la respuesta que
habrian de dar a la crisis los paises de la zona del
euro.

3.5 EL DIALOGO MACROECONOMICO

El Didlogo Macroeconémico fue establecido por
el Consejo Europeo en junio de 1999. Se trata de
un dialogo institucionalizado entre las autoridades
monetarias europeas, el Consejo de la UE, la Co-
misién Europea y los interlocutores sociales eu-
ropeos, que tiene por objeto lograr una compren-
sion mas cabal de las exigencias de politica
econdmica que conlleva la UEM. El Dialogo se
basa en el pleno respeto a la independencia de to-
das las partes interesadas, en particular a la inde-
pendencia de los interlocutores sociales en el pro-
ceso de formacion de los salarios y a la del BCE
en relacion con la politica monetaria Unica. El
Dialogo Macroecondmico tiene lugar dos veces al
afio —la primera a nivel técnico y después a nivel
politico— y constituye un foro para el intercambio
de opiniones sobre la situacién econdmica, asi
como para el debate de temas especiales relaciona-
dos con la situacion del mercado laboral y la evolu-
cion de las politicas fiscales y estructurales. El
BCE esta representado en el Didlogo Macroecon6-
mico a nivel politico por su presidente.

4 TENDENCIAS COMUNES

Sobre la base de lo expuesto hasta aqui, pueden
identificarse cuatro tendencias comunes que carac-
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terizan la evolucion de las relaciones del BCE con
las instituciones y los érganos de la UE desde su
creacion:

(i) una mayor frecuencia de las interacciones
(como se observa en el nimero, cada vez ma-
yor, de reuniones a las que asiste el BCE:
véase grafico);

(if) una mayor variedad de temas analizados;

(ili) una profundizacion de los debates, con un
mayor numero de contribuciones escritas
por parte del BCE;

un aumento en el nimero de deliberacio-
nes especificas en composicién de zona del
euro.

(iv)

Ello ha estimulado la creacion de un clima de con-
fianza y entendimiento mutuos entre los distintos
responsables de la politica econdmica, conducente
a un funcionamiento fluido de la UEM.

Namero de reuniones por afios y 6rganos
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2) Alternos del CEF.
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de Jefes de Estado o de Gobierno.



En particular, el periodo transcurrido desde el ini-
cio de las turbulencias financieras en agosto de
2007 se ha caracterizado por un mayor hincapié
de los debates en temas relacionados con el sector
financiero, que ha dado lugar a una intensificacion
de las relaciones del BCE con las instituciones y
los 6rganos de la UE a todos los niveles.

Esta mayor interaccion probablemente continuara
y se desarrollara ain mas en el contexto de la crea-
cion de dos nuevos érganos europeos; a saber, la
Junta Europea de Riesgo Sistémico y el Sistema
Europeo de Supervisores Financieros (una red de
supervisores integrada por la Autoridad Bancaria
Europea, la Autoridad Europea de Valores y Mer-
cados, y la Autoridad Europea de Seguros y Pen-
siones de Jubilacion), que se crearan para mejorar
el marco de supervision macro y microprudencial
en la Unidn Europea.

Por ultimo, una tendencia discernible hacia una
orientacion méas claramente definida de las delibe-
raciones en la zona del euro puede observarse en
el nimero, cada vez mayor, de reuniones en com-
posicion de zona del euro solamente, junto con
una ampliacion y una profundizacion de dichas
deliberaciones. Esto significa, por ejemplo, que,
ademas de la atencion inicial a la situacion econo-
mica y a las politicas fiscales, el Eurogrupo tam-
bién examina ahora las politicas estructurales con
mayor frecuencia, haciendo especial hincapié en
temas de importancia crucial para la zona del euro,
como la evolucion de la competitividad en los Es-
tados miembros de la zona.

El analisis ha demostrado que el marco institucio-
nal que establece el Tratado de Maastricht es fun-
damentalmente sélido. Las relaciones del BCE con
las instituciones y los 6rganos de la UE han evolu-
cionado en los diez dltimos afios dentro del marco
actual, sin que se haya observado una necesidad
urgente de transformar radicalmente el sistema.

5 CONSECUENCIAS DEL TRATADO DE LISBOA

De conformidad con esta evaluacion positiva del
marco institucional de la UEM, el Tratado de Lis-

boa no introduce ningin cambio fundamental en
las disposiciones de Tratados anteriores’. Si pre-
senta, no obstante, algunos cambios dignos de
mencién, encaminados, por una parte, a consoli-
dar el pilar monetario y, por otra, a mejorar el fun-
cionamiento del pilar econémico, en particular
con respecto a la zona del euro.

CONSOLIDACION DE LAS DISPOSICIONES
SOBRE LA UNION MONETARIA

5.1

En lo que respecta al pilar de la Unién Monetaria, el
mandato del BCE se refuerza con la elevacion de su
objetivo primordial, es decir, la estabilidad de pre-
cios, a un objetivo de la Union Europea en su con-
junto, lo que significa que los Estados miembros
deberan orientar sus politicas econémicas a la con-
secucion de ese objetivo. EI BCE considera muy
positivo este cambio. Asimismo, se considera tam-
bién como objetivo de la Unidn Europea «una union
econdmica y monetaria cuya moneda es el euro».

Ademas, el BCE, creado inicialmente como un or-
ganismo comunitario sui generis, se convierte en
una institucion de la Union. Se trata de una medi-
da encaminada a simplificar y aumentar la trans-
parencia del marco institucional de la Union. La
institucién responsable de la moneda Unica figura-
ra como institucion de la Union, lo que haré que su
estatus y posicion en la arquitectura institucional
general de la Unidn Europea sean mas accesibles
para los ciudadanos europeos. Por importante que,
sin duda alguna, sea esta medida para la percep-
cion externa del Banco, en la practica se esperan
pocos cambios, ya que el BCE mantiene todas sus
caracteristicas institucionales especiales, como
son la independencia, la potestad normativa y la
personalidad juridica. El firme anclaje de estas ca-
racteristicas en el nuevo Tratado es esencial para
que el BCE desempefie con éxito sus funciones.
De hecho, el Tratado de Lisboa refuerza alin mas
la independencia del BCE, refiriéndose por prime-
ra vez de forma explicita a la independencia finan-
ciera de la institucion. Por ultimo, si bien el hecho
de ser una institucion de la UE conlleva la obliga-
cion de una mutua y sincera colaboracion con to-

7 Véase el recuadro titulado «El Tratado de Lisboa», en el Boletin
Mensual de diciembre de 2007.
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das las instituciones de la UE, esto ya era de hecho
aplicable al BCE.

Otro cambio digno de mencidn en el nuevo Trata-
do es que, por primera vez, se introduce el término
«Eurosistema» en la legislacion primaria, lo que
deberia clarificar ain més la distincion entre el
Eurosistema y el SEBC.

Por otra parte, los miembros del Comité Ejecutivo
del BCE seran nombrados por el Consejo Europeo
por mayoria cualificada y no, como ahora, por co-
mun acuerdo de los Gobiernos de los Estados
miembros. Asi pues, el procedimiento de designa-
cion tendra un caracter mas supranacional y se
armonizara con los procesos de toma de decisio-
nes que se aplican a otros nombramientos clave.

Finalmente, los miembros de la zona del euro po-
drén formular recomendaciones sobre la ampliacion
de la zona: la decision final sobre la introduccion del
euro en un Estado miembro seguira siendo adopta-
da por el Consejo de la UE en su conjunto, pero
teniendo en cuenta las opiniones concretas expre-
sadas por los miembros de la zona del euro.

Si bien el funcionamiento general del pilar de la
Unidn Monetaria no varia en el Tratado de Lishoa®,
la posicion institucional del BCE se refuerza en
varios aspectos, al tiempo que, paralelamente, se
introducen varias innovaciones en materia de go-
bernanza econémica.

5.2 MEJORA DE LAS DISPOSICIONES RELATIVAS
A LAS POLITICAS ECONOMICAS

El Tratado de Lisboa brinda varias oportunidades
para mejorar la gobernanza econémica de la zona
del euro. Por primera vez, se reconoce al Eurogru-
po en los Tratados. No obstante, conserva su ac-
tual estatus informal y, por consiguiente, no tiene
facultades formales de toma de decisiones. El pre-
sidente del Eurogrupo desempefiara sus funciones
durante un periodo de dos afios y medio.

Ademas, se refuerza el papel de los Estados miem-
bros de la zona del euro y el de la Comisién Europea
con respecto a las BEPG y el procedimiento de
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déficit excesivo. El Tratado de Lisboa confiere a la
Comision Europea la facultad de presentar directa-
mente un dictamen a un Estado miembro en caso
de incumplimiento. Una vez que interviene el Con-
sejo ECOFIN, durante la fase siguiente del procedi-
miento se permitira al Estado miembro en cuestion
participar en los debates sobre las recomendaciones
necesarias, pero ya no tendra derecho de voto. Y, lo
que es mas importante, las decisiones respecto al
incumplimiento de las BEPG o del procedimiento
de déficit excesivo por parte de los paises de la
zona del euro las adoptaran exclusivamente los pai-
ses de la zona.

Las responsabilidades especificas compartidas en
cuanto a la gestién de la moneda Unica también se
reconocen en la posibilidad de la «cooperacion re-
forzada» entre los Estados miembros de la zona
del euro. Una nueva disposicion les permite adop-
tar, por mayoria cualificada, nuevas medidas para
reforzar la coordinacion y la supervision de su dis-
ciplina presupuestaria y formular orientaciones de
politica econémica especificas para si mismos.
Cualquiera de estas medidas, siempre y cuando
sea compatible con el Tratado y se adopte de con-
formidad con los procedimientos correspondien-
tes sobre las BEPG y los procedimientos de déficit
excesivo, serdn legalmente vinculantes para los
paises de la zona del euro.

Bienvenidas sean estas destacables innovaciones
en la medida en que contribuyan a mejorar el mar-
co de gobernanza econoémica de la zona del euro.
Para aprovechar al maximo su potencial, es preci-
S0 que se instrumenten de conformidad con el Tra-
tado de Lisboa.

Por dltimo, en lo que respecta a la representacion ex-
terior de la zona del euro, el Tratado de Lisboa aclara
y mejora las disposiciones actuales, pero no introdu-
ce cambios fundamentales. Como es el caso actual-
mente, los paises de la zona del euro, si asi lo desean,
pueden decidir por mayoria cualificada encomendar

8 De conformidad con el Tratado de Lisboa, el antiguo articulo 111
del Tratado, sobre la politica de tipos de cambio y la celebracion de
acuerdos en materia de régimen monetario y de régimen cambiario,
se ha trasladado del titulo sobre politica econémica y monetaria a
una nueva parte sobre accion exterior de la UE. Sin embargo, la
asignacién de competencias en esta materia no se ha modificado.



a un 6rgano o persona concretos que represente a la
zona del euro con una sola voz en los foros interna-
cionales. El nuevo Tratado contempla explicitamente
que el Consejo de la UE disponga de los medios para
adoptar «medidas adecuadas para contar con una re-
presentacion Unicax». Queda por ver si la creacion de
nuevos cargos en la politica exterior de la UE por el
Tratado de Lishoa afectara, y como, a la representa-
cion internacional de la zona del euro.

6 CONCLUSIONES

En el presente articulo se han descrito el marco
institucional de la UEM que establece el Tratado
y, mas concretamente, las interacciones entre el
BCE, con pleno respeto de su caracter de institu-
cion independiente, y los responsables de la politi-

ca econdémica. Dicho marco ha funcionado bien en
los diez ultimos afios. Las autoridades econémicas
de la UE han podido responder de forma flexible y
pragmatica dentro del marco actual a los desafios
sin precedentes que se han planteado, incluida la
crisis financiera. El Tratado de Lisboa brinda una
serie de oportunidades para mejorar ain mas la go-
bernanza econémica, que todas las partes interesa-
das deberian aprovechar al maximo. Asi pues, la
zona del euro esta bien equipada para hacer frente
a los desafios pendientes en materia de politica
econdmica (como el saneamiento de las finanzas
publicas, el envejecimiento de la poblacién, la fi-
nanciacion derivada del cambio climético, etc.).
Un desafio de importancia inmediata sera contar
con un marco para la supervision financiera que
funcione bien y que sea eficaz: el BCE esté prepa-
rado para tomar parte activa en este empefio.
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