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1. Principios rectores de un acercamiento progresivo

40. A la hora de disehar un acercamiento progresivo hacia la

unidn econdmica y monetaria habria que tener en cuenta el princi-
pio general de subsidiariedad, al que ya nos hemos referido en
este Informe, asl como otras varias consideraciones.

41. Proceso discontinuo, pero evolutivo. E1 proceso de rea-

lizacion de la unidn econdmica y monetaria habria de ser dividido
en un numero limitado de etapas claramente definidas. Cada etapa
deberia representar un cambio significativo con respecto a la an-
terior. Las nuevas medidas adoptadas al comienzo de cada etapa
desarrollarian sus efectos gradualmente y modificarian las cir-
cunstancias econdmicas, allanando el terreno para la etapa si-
guiente. Este desarrollo evolutivo se aplicaria a las medidas
tanto funcionales como institucionales.

42. Paralelismo. Como se ha argumentado en la segunda parte,

una unidn monetaria sin un grado suficiente de convergencia de
lTas politicas econdmicas dificilmente se mantendria, y podria ser
perjudicial para la Comunidad. Serja indispensable que la inte-
gracidn econdmica y la integracidn monetaria avanzasen en parale-
lo para evitar disparidades que pudieran ocasionar tensiones eco-
ndmicas y pérdida del apoyo politico necesario para hacer de la
Comunidad una unidn econdmica y monetaria. Un paralelismo perfec-
to en todo momento seria imposible, y alin podria ser contraprodu-
cente. Ya en el pasado, el avance de la Comunidad en ciertas
areas se ha producido al mismo tiempo que un estancamiento tran-
sitorio en otras, de suerte que el paralelismo ha sido sdlo par-
cial. Algunas desviaciones temporales del paralelismo son parte
del proceso dinamico de la Comunidad. Pero si se tiene en cuenta
la necesidad de conseguir un grado sustancial de coordinacidon mo-
netaria que ya se ha conseguido, estd claro que para obtener nue-
vos avances en el frente de la politica monetaria habrja que
avanzar sustancialmente en el frente de la politica econdmica.
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Seria preciso mantener el paralelismo a medio plazo, y también
antes de pasar de una etapa a la siguiente.

43. Calendario. Las condiciones necesarias para pasar de una
etapa a otra no se pueden definir por adelantado con exactitud,
ni es posible prever hoy cuando se van a dar esas condiciones. No
es aconsejable, por 1o tanto, fijar plazos concretos. Esta obser-
vacion se refiere al paso de la primera a la segunda etapa y, lo
que es mas importante, a la fijacion irrevocable de 1las parida-
des. La cronologia de ambos pasos requeriria una valoracidn por
parte del Consejo, y el de la segunda a la tercera etapa también
por parte del Sistema Europeo de Bancos Centrales, a la luz de la
experiencia obtenida en la etapa precedente. No obstante, deberia
haber una indicacion clara de la cronologia de la primera etapa,
que no deberia comenzar mas tarde del 1 de julio de 1990, fecha
de la entrada en vigor de la Directiva sobre liberalizacidon plena
de la circulacidon de capitales.

44, Participacidon. No hay mas que una Comunidad, pero no to-

dos los estados miembros han participado plenamente en todos sus
aspectos desde el comienzo. Habria que mantener un consenso sobre
los objetivos finales de la Comunidad, as1 como la participacion
en las mismas instituciones, con un cierto grado de flexibilidad
acerca de la fecha y condiciones en que algunos de los estados
miembros se incorporarlan a ciertos mecanismos. En tanto no se
produzca la participacion plena de todos 1os estados miembros
-que es de la maxima importancia-, la influencia en la gestion de
cada conjunto de medidas tendria que ser proporcional al grado de
participacidon de los estados. Sin embargo, esa gestidon habria de
tener en cuenta la necesidad de facilitar la integracion de 1los
restantes miembros.
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2. E1 ECU

45. E1 Comité ha estudiado diversos aspectos del papel que
el ECU podria desempefiar en el proceso de integracidn econdmica y
monetaria de Europa.

46. En primer lugar, el Comité examind el papel del ECU en
relacidon con un posible paso a una moneda Gnica. Aungue una uniodn
monetaria no requiere necesariamente una moneda dnica, seria un
elemento deseable de tal unidn. E1 Comité estima que el ECU tiene
la capacidad de llegar a ser esa moneda comin. Ello supondria que

el ECU se transformara de cesta de monedas en moneda auténtica.
La fijacidn irrevocable de las paridades implicaria que no hubie-
ra discontinuidad entre el ECU y la moneda {inica de la unidn, y
que las obligaciones contraidas en ECUS fueran pagaderas por su
valor nominal en ECUS si al vencimiento del contrato se hubiera
efectuado ya la transicidon a la moneda Unica.

47. En segundo lugar, el Comité considerd la posibilidad de
adoptar una estrategia de moneda paralela como manera de acelerar

el proceso de unidn monetaria. Segln este planteamiento, la defi-
nicidon del ECU como cesta de monedas se abandonarja rapidamente,
y la nueva moneda en sentido pleno, 1lamada ECU, se crearia autd-
nomamente y se emitiria ademds de las monedas existentes en la
Comunidad, compitiendo con ellas. Los defensores de esta estra-
tegia estiman que la expulsidon gradual de las monedas nacionales
por el ECU haria posible evitar las dificultades institucionales
y econdmicas de establecer una unidon monetaria. E1 Comité opind
que esta estrategia no era recomendable por dos razones princi-
pales. La primera es que una fuente adicional de creacidn de di-
nero, sin una vinculacidon precisa a la actividad economica, po-
dria poner en peligro la estabilidad de los precios. La segunda
es que la adicion de una nueva moneda, con sus propias implica-
ciones independientes en el plano monetario, complicaria aln mas
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la ya dificil empresa de coordinar las diferentes politicas mone-
tarias nacionales.

48. En tercer lugar, el Comité examind la posibilidad de
utilizar el ECU oficial como instrumento de ejecucidn de una po-

1itica monetaria comiin. Los caracteres principales de los posi-

bles esquemas se describen en un conjunto de documentos presen-
tados ante el Comité, que representan contribuciones personales.

49. En cuarto lugar, el Comité convino en que no deberia ha-
ber discriminacidon contra el uso privado del ECU, y en que se

deberian eliminar los obstaculos administrativos existentes.

3. Los pasos principales de la primera etapa

50. La primera etapa representa la iniciacidn del proceso de

creacidon de una unidn econdmica y monetaria. Su meta serja una
mayor convergencia de l1os resultados econdomicos mediante el for-
talecimiento de la coordinacidn de las politicas econdmicas y mo-
netarias dentro del marco institucional existente. En el ambito
institucional, seria necesario preparar y ratificar la modifica-
cion del Tratado para la transicion a la segqunda etapa.

51. En el ambito econdmico, los pasos se centrarian en la

realizacion del mercado interior y en la reduccion de las dispa-
ridades existentes mediante programas de consolidacidn presupues-
taria en los paises afectados, as7 como mediante politicas es-
tructurales y regionales mas efectivas. En particular, se actua-
ria en tres direcciones.

En primer lugar, se eliminarian totalmente las barreras fJ-
sicas, técnicas y fiscales dentro de 1la Comunidad, en 1inea con
el programa del mercado interior. La realizacidon del mercado in-
terior se acompanaria de un fortalecimiento de la politica de
competencia de la Comunidad.
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En segundo lugar, se l1levarian plenamente a efecto la refor-
ma de los fondos estructurales y la duplicacidn de sus recursos,
a fin de acrecentar la capacidad de las politicas comunitarias
para promover el desarrollo regional y corregir las disparidades
economicas.

En tercer lugar, la Decisidon del Consejo sobre convergencia
econdmica de 1974 seria sustituida por un procedimiento nuevo que
fortaleciera 1a coordinacidn de las politicas econdmicas y fisca-
les, y que proporcionara, ademas, un marco general para valorar
las consecuencias y la congruencia de las politicas globales de
lTos estados miembros. Sobre la base de esa valoracidon, se harian
recomendaciones orientadas a conseguir una coordinacidon mis efec-
tiva de las politicas econdmicas, teniendo en cuenta las opinio-
nes del Comiteé de Gobernadores de 1o0s Bancos Centrales. La tarea
de coordinar las politicas econdmicas seria responsabilidad pri-
mordial del Consejo de Ministros de FEconomia y Finanzas
(ECOFIN). La participacidn del Presidente del Comité de Goberna-
dores de los Bancos Centrales en las oportunas reuniones del Con-
sejo facilitaria la congruencia entre las politicas monetarias y
econdmicas. En particular, la revisidon de la Decisidn sobre con-
vergencia de 1974:

- estableceria un proceso de vigilancia multilateral de los
acontecimientos y actuaciones en materia econdomica, basa-
do en indicadores convenidos. Siempre que los resultados
se juzgaran inadecuados o perjudiciales para los objeti-
vos establecidos en comin, se celebrarian consultas a ni-
vel comunitario y se formularian recomendaciones con mi-
ras a promover las necesarias correcciones de las politi-
cas nacionales;

- definiria un nuevo procedimiento de coordinacidn de las
politicas presupuestarias, con especificacion de direc-
trices cuantitativas y orientaciones a medio plazo;
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- estipularia la accidn presupuestaria concertada de 1lo0s
estados miembros.

52. En el ambito monetario, se atenderia prioritariamente a

eliminar todos 1os obstaculos que se oponen a la integracion fi-
nanciera y a intensificar la cooperacidon y la coordinacidon de las
politicas monetarias. A este respecto, habria que considerar la
extension del margen de autonomia de los bancos centrales. Aln
seria posible reajustar las paridades, pero cada uno de los esta-
dos miembros habria de esforzarse por hacer mas efectivo el fun-
cionamiento de otros mecanismos de ajuste. Se actuaria en varias

direcciones.

En primer lugar, mediante la aprobacidon y aplicacion de las
necesarias directivas comunitarias, se llevaria a pleno efecto el
objetivo de una Unica area financiera en la que todos los instru-
mentos monetarios y financieros circularan libremente y l10s ser-
vicios bancarios, de valores y de seguros se ofrecieran uniforme-
mente.

En segundo lugar, seria importante incluir todas las monedas
de la Comunidad en el mecanismo cambiario del SME. Se aplicarian
las mismas normas a todos 1os participantes en dicho mecanismo.

En tercer lugar, se eliminarian todos los impedimentos al
uso privado del ECU.

En cuarto lugar, la Decision del Consejo de 1964 que defini-
ria el mandato del Comité de Gobernadores de los Bancos Centrales
seria sustituida por una nueva Decisidon. En virtud de esta Deci-
sion, el Comité de Gobernadores de los Bancos Centrales:

- formularia opiniones sobre la orientacion global de 1la
politica monetaria y cambiaria, asl como sobre las medi-
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das adoptadas en esos ambitos por los diferentes
estados. En particular, el Comité serja normalmente
consultado antes de adoptar decisiones nacionales sobre
el rumbo de la politica monetaria, tales como la fijacion
a nivel nacional de objetivos anuales de dinero y crédi-
to;

- opinaria ante los diferentes gobiernos y ante el Consejo
de Ministros acerca de las politicas que pudieran afectar
a la situacion monetaria interior y exterior de la Comu-
nidad, y en especial al funcionamiento del SME. E1 resul-
tado de las deliberaciones del Comité seria hecho piblico
por su Presidente;

- presentaria un informe anual de sus actividades y de 1la
situacidon monetaria de la Comunidad ante el Parlamento
Europeo y el Consejo Europeo.

E1 Comité podria expresar opiniones mayoritarias, aunque en
esta etapa no serian vinculantes. Para hacer mas efectiva su fun-
cidon de coordinacidn, el Comité nombrarj3a tres subcomités, con un
papel de investigacidon y asesoria mayor que el de los que hasta
ahora existen, y los dotaria de personal permanente de investiga-
cion:

- un comité de politica monetasria definirja indicadores
comunes de vigilancia, propondria objetivos e instrumen-
tos armonizados y ayudaria a cambiar gradualmente el en-
foque de la cooperacidn en politica monetaria del anali-
sis ex post al planteamiento ex ante;

- un comité de politica cambiaria controlarja y analizaria
la marcha de l1os mercados de divisas y colaboraria en la

bisqueda de estrategias de intervencion efectivas;

- un comité asesor celebraria consultas peridodicas sobre
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asuntos de interés comin en el ambito de la politica de
vigilancia bancaria.

53. Varios miembros del Comité propugnaron la creacidon de un
Fondo de Reserva Europeo (FRE) que fuera un anticipo del futuro

Sistema Europeo de Bancos Centrales. EI FRE tendrja como
objetivos principales:

- servir de campo de pruebas para la puesta en marcha de
una mejor coordinacion del analisis monetario y las deci-
siones en esa materia;

- facilitar, desde un punto de vista comunitario, la ges-
tion concertada de los tipos de cambio, y posiblemente
intervenir de forma visible (en terceras monedas y mone-
das participantes) en el mercado de divisas a peticion de
los bancos centrales participantes;

- ser el simbolo de la voluntad politica de los paises eu-
ropeos, y de ese modo reforzar la credibilidad del proce-
so hacia la unidn econdmica y monetaria.

E1l Fondo obtendria sus recursos de la puesta en comun de una
cantidad 1imitada de reservas (por ejemplo, un 10% para empezar)
de los bancos centrales participantes. E1l Fondo tendria que te-
ner, ademas una estructura permanente y personal para llevar a
cabo sus tareas, que serian:

- gestionar las reservas comunes;

- intervenir en los mercados de divisas seqgun lo decidieran
los miembros;

- analizar las tendencias monetarias, desde una perspectiva
colectiva, para acrecentar la coordinacion de las politi-

cas.

Todos los bancos centrales de la CE podrian incorporarse al
Fondo. Su pertenencia estaria sujeta, sin embargo, a su partici-
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pacion en el mecanismo de tipos de cambio, porque el SME implica
unas restricciones concretas sobre la politica monetaria y las

intervenciones cambiarias, cosas ambas que requieren un

planteamiento comin por parte de los bancos centrales afectados.

El

FRE estaria compuesto por:

una Junta de Directores, a la que pertenecerian de oficio
los gobernadores de todos los bancos centrales partici-
pantes en el FRE;

un Comité Ejecutivo, cuyos miembros serjan designados por
el Comité de Gobernadores en razdn de su competencia. Es-
te Comité Ejecutivo seria de tamafio reducido, y 1o com-
pondrian tres o cuatro miembros que tendrian responsabi-
lTida directa sobre los distintos departamentos del FRE;
los tres Comités, esto es, el Comitéd de Poljtica de Divi-
sas, el Comité de Poljtica Monetaria y el Comité de Vigi-
lancia Bancaria;

dos departamentos: un Departamento de Divisas y Reservas,
y un Departamento de Politica Monetaria.

54. Otros miembros del Comité estimaron que la creaciodon de

un FRE no seria oportuno en esta etapa. Sus reservas obedecian a

lTas siguientes consideraciones:

se pone un énfasis excesivo en consideraciones externas;
las intervenciones comunes de un Fondo de esas caracte-
risticas no pueden sustituir al ajuste econdmico para co-
rregir las disparidades existentes dentro de la Comuni-
dad;

la propuesta implica un cambio institucional que, en vir-
tud del articulo 102A del Tratado de Roma modificado, ha-
bria de someterse al procedimiento que se estipula en el
articulo 236 y requeriria un nuevo Tratado; la constitu-
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cion de un Fondo con arreglo a l1os mismos procedimientos
que se aplicaron para el establecimiento del SME no se
considera posible;

- estiman que algunas de las funciones del Fondo podrian
ser desempefiadas por el Comité de Gobernadores si se le
otorgaran poderes mas amplios; por consiguiente, no hay
necesidad de crear una nueva institucdon en el futuro in-
mediato;

- 1o que es esencial, a juicio de estos miembros, es la
coordinacidon de las politicas de intervencidon, mas que la
técnica de las intervenciones comunes. Una tal coordina-
cion podria suministrar el campo de pruebas necesario, a
la vez que evitaria la complicacidn innecesaria de insti-
tuir un canal de intervencidon adicional.

4. Los pasos principales de la sequnda etapa

556. La segunda etapa s0lo se podria poner en marcha una vez

que entrara en vigor el nuevo Tratado. En esta etapa se consti-
tuirian los Organos basicos y la estructura de la unidn econdmica
y monetaria, incluidos la revisidon de las instituciones existen-
tes y el establecimiento de otras nuevas. E1 marco institucional
asumiria gradualmente las funciones operativas, serviria de cen-
tro para el control y analisis de la evolucidn macroecondmica y
promoveria un proceso de adopcidn comin de decisiones, en el que
ciertas decisiones operativas se adoptarian por votacidon mayori-
taria. La segunda etapa debe contemplarse como un periodo de
transicion a la etapa final, y en consecuencia constituiria pri-
mordialmente un prceso de entrenamiento conducente a la adopcidn
colectiva de decisiones, en tanto que la responsabilidad Gltima
de las decisiones de actuacidon seguiria correspondiendo a las au-
toridades nacionales. Los procedimientos detallados de operacion
que deberian aplicarse en la segunta etapa se desarrollarian a la
luz de las circunstancias econdomicas del momento y de la expe-
riencia obtenida en la etapa anterior.
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56. En el ambito econdmico, el Parlamento Europeo, el Conse-

Jo de Ministros, el Comité Monetario y la Comision reforzarian su
accion en tres direcciones.

En primer lugar, en el area del mercado Gnico y de la poli-
tica de competencia, se revisarian, y se consolidarian en caso
necesario, los resultados obtenidos con la realizacidn del pro-
grama del mercado Gnico.

En segundo lugar, se valorarian los resultados de las poli-
ticas estructurales y regionales, y, en caso necesario, se modi-
ficarian éstas a la luz de la experiencia. Quizas hubiera que am-
pliar los recursos destinados a sostener 1las politicas estruc-
turales de los estados miembros. Se fortalecerian los programas
comunitarios de inversidn en investigacidon e infraestructura.

En tercer lugar, en el area de la politica macroecondomica,
se fortalecerian y ampliarian, sobre la base del nuevo Tratado,
los procedimientos instituidos en 1la primera etapa mediante 1la
revision de la Decision de 1974 sobre convergencia. Las directri-
ces de actuacidon seria adoptadas por decisidn mayoritaria. Sobre
esa base, la Comunidad:

- disefiaria un marco a medio plazo para 1os objetivos eco-
nomicos clave, orientado al logro de un crecimiento esta-
ble, con un procedimiento de seguimiento para controlar
los resultados e intervenir cuando se produjeran desvia-
ciones de importanciag;

- establecer normas precisas -anque todavia no vinculantes-
en lo relativo al volumen de los déficit presupuestarios
anuales y su financiacion; la Comisidn serja responsable
de sefalar a la atencidn del Consejo 1los posib]es casos
de incumplimiento por parte de los estados miembros, y de
proponer las medidas necesarias;

- asumiria un papel mas activo como entidad {nica en la
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discusion de las cuestiones que surgieran en el ambito
econdmico y cambiario, sobre la base de su representacion
actual (por conducto de los estados miembros o de la
Comision) en los diversos foros de coordinacidn
internacional.

57. En_el ambito monetario, 1o mas importante de esta etapa

seria la constitucion del Sistema Europeo de Bancos Centrales,
que absorberia 10s organismos monetarios institucionales ante-
riormente existentes (el FECOM, el Comité de Gobernadores de los
Bancos Centrales, los subcomités de analisis de politicas moneta-
rias, de politica cambiaria y de supervision bancaria y la secre-
taria permanente). Las funciones del SEBC en la formulacidn y
ejecucidon de una politica monetaria comin se desarrollarjan gra-
dualmente, conforme se extendiera la experiencia. Algunos esque-
mas posibles de coordinacidon de las politicas monetarias durante
esta etapa se examinan en el conjunto de documentos presentados
ante el Comité. Los reajustes de las paridades no se excluirjan
como instrumento de ajuste, pero se entenderia que sdlo se efec-
tuarjan en circunstancias excepcionales.

La tarea clave del Sistema Europeo de Bancos Centrales du-
rante esta etapa seria la de iniciar la transicidon de la coordi-
nacion de las politicas monetarias nacionales independientes por
el Comité de Gobernadores de los Bancos Centrales, en la primera
etapa, a la formulacidon y ejecucidn de una politica monetaria co-
min por el propio SEBC, previstas en la etapa final.

La dificultad fundamental que entranaria esa transicion es-
taria en la organizacidn de una transferencia gradual de la capa-
cidad decisoria de las autoridades nacionales a una institucian
comunitaria. En la presente coyuntura, el Comité no considera po-
sible proponer un proyecto detallado de como se podria llevar a
cabo esa transicion, porque ello depende de 1la efectividad de 1la
coordinacion de las politicas que se logre durante la primera
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etapa, de las disposiciones del Tratado y de las decisiones que
adopten las nuevas instituciones. También habria que tener en
cuenta el impacto continuado de la innovacion financiera sobre
las técnicas de control monetario (que en la actualidad estan ex-
perimentando cambios radicales en la mayoria de los paises indus-
trializados), el grado de integracion alcanzado en los mercados
financieros europeos, la constelacion de centros financieros y
bancarios de Europa y el desarrollo del uso privado, y bancario
en particular, del ECU.

La transicidn que caracterizaria a esta sequnda etapa impli-
caria una serie de acciones. Por ejemplo, se dictarian orienta-
ciones monetarias generales para la Comunidad en su conjunto, en-
tendiéndose que la politica monetaria nacional se ejecutaria de
acuerdo con esas directrices globales. Ademas, aunque la respon-
sabilidad Gltima de las decisiones de politica monetaria segquiria
correspondiendo a las autoridades nacionales, se crearia el marco
operativo necesario para decidir y aplicar una politica monetaria
comn, y se experimentaria con dicho marco. Asimismo, se pondria
en comin una cierta cantidad de reservas de divisas y se emplea-
ria para llevar a cabo intervenciones en el mercado de divisas
con arreglo a las directrices establecidas por el Consejo del
SEBC. Finalmente, el SEBC ejerceria funciones de regulacidn en
el ambito monetario y bancario, con miras a conseguir una armoni-
zacion minima de las condiciones obligatorias (tales como las
provisiones de reservas o los mecanismos de pagos) necesarias pa-
ra la practica futura de una politica monetaria comun.

Segiun 10 permitieran las circunstancias, y a la luz del
avance obtenido en el proceso de convergencia economica, se es-
trecharian los margenes de fluctuacion dentro del mecanismo cam-
piario, como un paso hacia la etapa final de la unidn monetaria,
en la cual se reducirian a cero.
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5. Los pasos principales de la tercera etapa

58. La etapa final se iniciaria con el paso a unas paridades

irrevocablemente fijas y 1la atribucidn a 1las instituciones
comunitarias de las competencias monetarias y econdOmicas plenas
que se describen en la segunda parte de este Informe. En el curso
de la etapa final, las monedas nacionales serjan sustituidas por
una moneda comunitaria Gnica.

59. En el ambito econdOmico, la transicidn a esta etapa final
estaria marcada por tres elementos.

En primer lugar, podria ser necesario fortalecer aan mas las
politicas estructurales y regionales de la Comunidad. Los instru-
mentos y recursos se adaptarian a las necesidades de la union
economica y monetaria.

En segundo lugar, las normas y reglamentaciones de la Comu-
nidad en el ambito macroeconOmico y presupuestario pasarian a ser
vinculantes. En particular, el Consejo de Ministros, en coopera-
cion con el Parlamento Europeo, tendria autoridad para adoptar
decisiones directamente aplicables, esto es:

- imponer limitaciones a 10s presupuestos nacionales en la
medida en que ello fuera necesario para prevenir dispa-
ridades que pudieran amenazar la estabilidad monetaria;

- introducir cambios discrecionales en 10S recursos comuni-
tarios (mediante un procedimiento que habria que definir)
para suplementar las transferencias estructurales a 10s
estados miembros o para influir en la posicion general de
la Comunidad;

- aplicar a las politicas estructurales existentes en la
Comunidad y a 1o0s préstamos comunitarios (en sustitucion
de la actual facilidad de asistencia financiera a medio
plazo) condiciones tales que alentaran a 1os estados

miembros a intensificar sus esfuerzos de ajuste.
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En tercer lugar, la Comunidad asumiria su papel pleno en el
proceso de la cooperacidon econdmica internacional, y se adoptaria
una nueva forma de representacidon en los acuerdos de coordinacidn
econdomica internacional y en las negociaciones monetarias inter-
nacionales,.

60. En el ambito monetario, entraria en vigor la fijacion

irrevocable de las paridades y se afectuaria la transicidon a una
politica monetaria Unica, con la asuncidn por parte del SEBC de
todas las responsabilidades previstas en el Tratado y descritas
en el segunda parte de este Informe. En particular:

- coincidiendo con el anuncio de la fijacion irrevocable de
las paridades entre las monedas de la Comunidad, la res-
ponsabilidad de la formulacidn y ejecucidn de la politica
monetaria de la Comunidad se transferiria al SEBC, cuyo
Consejo y Junta ejercerian sus funciones estatutarias;

- las decisiones sobre intervenciones en el mercado de di-
visas en terceras monedas serian de la sola responsabili-
dad del Consejo del SEBC, de conformidad con 1la politica
cambiaria de la Comunidad; la ejecucidn de las interven-
ciones seria encomendada a los bancos centrales naciona-
les o al Sistema Europeo de Bancos Centrales;

- las reservas oficiales erjan puestas en comiin y adminis-
tradas por el SEBC;

- se harian los preparativos de caridcter técnico o regula-
dor para la transicidon a una moneda comunitaria Gnica.

El paso a la moneda inica se efectuaria durante esta etapa.

6. Uno o varios Tratados

61. Fundamento juridico. E1 Comité ha examinado las posibi-

lidades de avance en materia de integracion econdmica y monetaria
que permiten las disposiciones legales actualmente vigentes en
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cada uno de los estados miembros. Esa investigacidn ha puesto de
manifiesto que, con arreglo a las legislaciones nacionales actua-
les, ninguno de Tlos estados miembros puede transferir capacidad
decisoria a un organismo comunitario, ni tampoco es posible que
muchos de los estados miembros suscriban acuerdos con miras a una
coordinacidon ex _ante y vinculante de sus politicas.

Como se ha senalado en el apartado 18 de este Informe, el
Tratado de Roma, modificado por el Acta Unica Europea, es insufi-
ciente para la plena realizacion de la unidn econOmica y moneta-
ria. En la actualidad no hay transferencia alguna de responsabi-
lidad sobre la politica econdmica y monetaria de los estados
miembros de la Comunidad. Las normas por las que se rige el SME
estan basadas en acuerdos suscritos entre 1os bancos centrales
afectados y no forman parte integrante de la legislacidon comuni-
taria. Sin un nuevo Tratado, no serja posible dar nuevos pasos
importantes hacia la unidon economica y monetaria. E1 proceso de
integracidon basado en un acercamiento progresivo requiere, sin
embargo, un entedimiento claro de su contenido y su objetivo fi-
nal, sus mecanismos funcionales e institucionales basicos y 1las
disposiciones que hayan de regir su aplicacion gradual. Se nece-
sitaria, por lo tanto, una nueva base politica y Jjuridica. un
nuevo Tratado estableceria no sdolo el objetivo, sino también las
etapas a través de las que habria de alcanzarse y los procedi-
mientos e instituciones requeridos para avanzar en cada etapa del
camino. Para la ejecucion de cada paso se necesitarila un acuerdo
politico.

También seria necesario un nuevo Tratado para asegurar un
progreso paralelo en los ambitos econdmico y monetario. Los meca-
nismos institucionales y procedimentales adecuados a tal fin se-
rian también establecidos en el Tratado.

62. E1 Comité no ha estudiado con detalle los posibles enfo-
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ques con que se plasmarian en el nuevo Tratado el objetivo de
unidn econdmica y monetaria y su realizacidn. Basicamente, habrija
dos opciones. Un procedimiento serja 1la firma de un nuevo Tratado

para cada etapa. La ventaja de este procedimiento estarja en que

reafirmaria explicitamente el consenso politico en cada etapa y
permitiria modificar la forma que debiera tomar la etapa siguien-
te a la luz de la experiencia adquirida en la etapa en curso. Al
mismo tiempo, podria ocurrir que este planteamiento resultara in-
comodo y lento, que no salvaguardara 1o bastante la coherencia
general del proceso y que conllevara el riesgo de que no se res-
petara el progreso paralelo del lado monetario y del lado no mo-
netario. En cualquier caso, si se eligiera este procedimiento,
seria crucial que en el primer Tratado se establecieran con cla-
ridad los elementos principales del objetivo final de unidn eco-
nomica y monetaria.

63. Alternativamente, se podria optar por suscribir un Gnico
Tratado general que especificase 1los elementos esenciales y 1los

mecanismos institucionales de la unidn econdmica y monetaria y
los pasos que habria que dar para lograrla. En ese Tratado se in-
dicarian los procedimientos a sequir para decidir el paso de una
etapa a la siguiente. Cada uno de tales pasos requerirja una va-
loracidon de la situacidn y una decisidon del Consejo Europeo.

7. Sugerencias de accion inmediata

64. Si el Consejo Europeo pudiera aceptar el presente Infor-
me como base para el ulterior avance hacia la unidn monetaria y
econdmica, podria ponerse en practica el procedimiento siguiente.

65. E1 Consejo y el Comité de Gobernadores serjan invitados
a adoptar las decisiones necesarias para poder en marcha la pri-

mera etapa.

66. Los trabajos preparatorios de las negociaciones para el
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nuevo Tratado comenzarian inmediatamente. Se invitaria a los
organismos comunitarios competentes a formular propuestas
concretas, sobre la base del presente Informe, en relacidn con la
segunda etapa y la etapa final, que se plasmarian en un Tratado
revisado. Esas propuestas contendrian una mayor elaboracidn vy
concrecién, en caso necesario, de lo expuesto en el presente
Informe. Servirian de base para las negociaciones futuras sobre
un Tratado revisado en wuna conferencia intergubernamental que
seria convocada por el Consejo Europeo.

ANEXO 1

Extractos de las Conclusiones de la Presidencia presentadas tras

la reunidon del Consejo Europeo que se celebrd en Hannover
el 27 y 28 de junio de 1988

5. Unidon monetaria

El Consejo Europeo recuerda que, con la aprobacidon del Acta
Unica, tos estados miembros confirmaron el objetivo de realiza-
cidon progresiva de la unidn econdmica y monetaria.

Por 1o tanto han decidido examinar los medios de lograr esa
unidn, en la reunidn del Consejo Europeo que se celebre en Madrid
en junio de 1989.

A tal fin, han decidido encomendar a un Comité la tarea de
estudiar y proponer etapas concretas conducentes a esa Union.

E1l Comité estara presidido por el sefior Jacques Delors, Pre-
sidente de 1a Comision Europea.
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Los Jefes de Estado y de gobierno acordaron invitar al Pre-
sidente o Gobernador de su banco central a participar a titulo
personal en 1los trabajos del Comité, del que también formarin
parte otro miembro de la Comisidon y tres personalidades designa-
das de comun acuerdo por los Jefes de Estado o de gobierno. Estos
han acordado invitar a:

- el senor Niels Thygesen, profesor de Economia en Copenha-
que;

- el sefor Lamfalussy, director general del Banco de Pagos
Internacionales de Basilea y profesor de Economia Moneta-
ria en la Universidad Catdlica de Louvain-la-Neuve;

- el senor Miguel Boyer, presidente del Banco Exterior de

Espana.
El Comité deberda terminar sus trabajos a tiempo para que los
Ministros de Economia y Finanzas examinen sus resultados antes de
la reunidon del Consejo Europeo en Madrid.

ANEXO II

Lista de 1os miembros del Comité

Jacques Delors (Presidente)
Frans Andriessen
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Demitrius J. Chalikias
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Jean Godeaux

Erik Hoffmeyer

Pierre Jaans

Alexandre Lamfalussy
Jacques de Larosiere
Robert Leigh-Pemberton
Karl Otto PONI

Mariano Rubio

Joseé A. V. Tavares Moreira
Niels Thygesen

Ponentes

Gunter D. Baer
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