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Siempre constituye un gratisimo honor el dictar la leccién inaugural de
un curso académico en cualquier universidad; no obstante, esta alta deferencia
se convierte en intima satisfaccion y legitimo orgullo cuando se trata de una
universidad a la que se han dedicado los mas generosos esfuerzos, desde sus
comienzos como Colegio Universitario y Campus de la Universidad de Granada,
hasta éste su tercer curso con personalidad juridica propia y en un claro proceso
de consolidacion institucional, docente e investigador. La ocasiéon adquiere
una significacién atin mas especial cuando se trata de la universidad de la tierra
que a uno le vio nacer, la que le ha dado sus mas personales senas de identidad
y por la que, a sabiendas de que laidentidad es origen pero también es destino,
es memoria pero también deseo (Garcia Delgado, J.L.; 1995), uno viene
laborando desde las mas diversas instancias, tratando de colaborar al incremento
del bienestar y la felicidad de sus gentes.

La leccién inaugural versara sobre el proceso de creacion del «espacio
financiero europeo», parcela esencial de la Unién Econémica y Monetaria y,
seglin opinién muy generalizada, el sector en que mayores avances se han
producido en el dificil proceso de gestacion de la Union Europea.

Trataré de hacer asequible -y ojala que amena- la leccion, esforzandome
en desterrar el temor que algunos pudieran tener a priori sobre la tortura que
supondria el resistir una disertacion cargada de abstractos conceptos, complejas
formulaciones matematicas y densas estadisticas. Sin perder el rigor cientifico,
me ubicaré en las antipodas de ese cliché con que se caracteriza frecuentemente
a la ciencia econémica.
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Ustedes me permitiran, como tltimo preambulo a la leccién, que ante un
auditorium multidisciplinar como éste, reivindique la importante tradicion y el
caracter ancestral -muy al contrario de la creencia mas generalizada- de la
profesion que con orgullo ejerzo. En efecto, como ha senalado Modigliani
(1993), la economia es una profesion muy vieja. De hecho creo que es una
profesion de las mas antiguas del mundo. Sé que este honor se lo disputan
otros. Existe una historia, creo que verdadera, de una discusién sobre este
tema entre un cirujano, un ingeniero y un economista. El problema es que
cada uno de ellos mantenia que su profesion era la més antigua. El cirujano
habl6 primero y dijo: «:Os acordais al principio de todo cuando Dios tom6 la
costilla de Adan y cre6 a Eva? :Quién creéis que hizo eso? Obviamente un
cirujano». Esto, sin embargo, no impresioné al ingeniero, que dijo: «Un
momento. Recordais que Dios hizo el mundo antes de eso. Separd la tierra del
mar. ;Quién creéis que hizo eso sino un ingeniero?». «Un momento -protestd
el economista-antes de que Dios hiciera el mundo, :qué existia? El caos. ;Quién

" creéis que era responsable de eso?». ;Un economista? ;Un jurista? Estoy seguro
que seran muchos los candidatos a tan alto honor.

En efecto, ha sido el caos del que nos habla Modigliani el que ha parecido
presidir durante muchos momentos de la historia reciente el proceso de
creacion de la Union Europea. No obstante, el avance hoy parece imparable.
Hemos ido pasando sucesivamente desde la Comunidad Econémica Europea
alas Comunidades Europeas y el Mercado Unico, estando el horizonte situado
en la actualidad en la Unién Econémica y Monetaria como expresion de lo
que sera la Unién Europea.

Como consecuencia del mercado tinico europeo, primero, y del desarrollo

de la Uni6én Econémica y Monetaria (UEM), después, los sistemas financieros

5de los diferentes paises europeos se han venido integrando progresivamente, y

lo seguiran haciendo en el futuro inmediato, en un proceso que debe culminar

con la emergencia de una moneda tinica en la tercera fase de la UEM para

aquellos paises que cumplan con las condiciones que al respecto se establecieron
en el Tratado de Maastricht.

Aunque hoy pueda parecer utépico todavia, la unién politica hay que
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vincularla a la unién monetaria, tal y como ha sefialado Domingo Solans, E.
(1994): «...en la medida en que la moneda es la expresién mas genuina de la
soberania nacional, moneda tnica implica una importante cesién de dicha
soberania, hasta tal punto que puede afirmarse que con una moneda tnica
Europa estara a las puertas de su unidad politica».

El objetivo de este ensayo, y de la lecciéon consecuentemente, no es tanto
el de analizar los previsibles pasos que atin habran de darse en el proceso de
construccion de la UEM, sino reflexionar sobre los importantisimos avances
experimentados, desde el Tratado de Roma hasta la fecha, en una parcela
concreta y decisiva como es el «espacio financiero europeo», o dicho de otra
forma, en el proceso de integracién y de armonizacién de la normativa
reguladora de la actividad de los mercados e intermediarios financieros
europeos.

En etapas muy recientes se han producido avances decisivos en el proceso
de creacion del «espacio financiero europeo», auspiciados por el Libro Blanco
sobre el Mercado Interior, el Acta Unica, el Plan Delors y el propio Tratado de
Maastricht; sin embargo, durante los primeros treinta anos de su existencia, la
Comunidad Europea apenas si progresé en la armonizacioén de la actividad de
sus mercados e intermediarios.

En el Tratado de Roma, los seis Estados firmantes convinieron que la
Comunidad tendria por misién «...promover, mediante el establecimiento de
un mercado comin y la progresiva aproximacién de las politicas econémicas
de los Estados miembros, un desarrollo armonioso de las actividades econémicas
en el conjunto de la Comunidad, una expansion continua y equilibrada, una
estabilidad creciente, una elevacién acelerada del nivel de vida y relaciones
mas estrechas entre los Estados que la integran»'.

Parece obvio, que uno de los objetivos perseguidos con la creacién de la
Comunidad Econémica Europea era el de establecer un mercado comiin de
los Estados miembros, lo cual requiere ademas de la libre circulacién de

! Articulo 2 del Tratado de Roma.
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personas y mercancias, las libertades de establecimiento y prestacion de servicios
y la liberalizacion de los movimientos de capital.

Como ha senalado Angel Madronero (1988, pag. 19), el Tratado de Roma,
al proponer la libertad de establecimiento y de prestacion de servicios, apunté
hacia una integracion completa de las actividades econémicas de todo tipo en
el ambito de la CEE. No obstante, en el sector bancario apenas se progreso
durante mucho tiempo. Las causas de este retraso se hallan en el alto grado de
intervencion a que se ve sometida, por regla general, la actividad financiera y
en las diferencias existentes entre las normativas de los distintos paises
comunitarios: la supresion de barreras, sin una previa armonizaciéon de las
normativas reguladoras nacionales, habria creado desequilibrios en la
competencia e inseguridad en los depositantes.

El Libro Blanco de la Comisién, de 1985, sobre la creacién del mercado
interiory la reforma de los tratados fundacionales de las Comunidades Europeas
a través de la aprobacion del Acta Unica Europea, entrada en vigor el 1 de
julio de 1987, vinieron a dar un impulso definitivo al «mercado comun», al
sentar las bases programaticas y juridicas que permitirian la creaciéon de un
gran mercado interior en 1992.

Una componente basica de este mercado es su dimensién financiera. En
efecto, el «espacio financiero europeo» es un elemento esencial del mercado
interior sin fronteras. El objetivo de la completa integraciéon de los mercados
financieros a nivel comunitario, como afirma Martinez Estévez (1989, pag. 79),
en sus vertientes de plena liberalizacién de los movimientos de capitales y de
libre prestacién de servicios financieros, se configura como uno mas dentro
del amplio paquete que representa la consecucién del mercado comtn de
bienes y servicios.

El concepto de «espacio financiero» comprende no sélo la libre circulacion
de capitales, sino también la libertad de establecimiento y de prestacion de
servicios de los intermediarios financieros. En el terreno financiero, la creaciéon
del «mercado interior», significa:
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- La libre circulacion de capitales

La Directiva 86/566/CEE, de 17 de noviembre de 1986, que entré en vigor
el 18 de febrero de 1987, hacia posible la libre circulacién de capitales a largo
plazo y las transacciones de titulos. En 1990 quedaron liberalizadas todas las
operaciones a corto plazo (abrir cuentas en el extranjero, solicitar créditos en
bancos extranjeros, etc.). Espana pudo mantener restricciones a la aplicacién
de la directiva hasta 1992.

- La libertad de establecimiento y de prestacion de servicios

La Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria, aprobada el 15 de
diciembre de 1989, regula el acceso de los originarios de un Estado miembro
al mercado de los otros Estados miembros para la creacion de establecimientos
o bien para la «libre prestacion de servicios» sin instalacién permanente?®.

Con el «espacio financiero europeo», cualquier ciudadano comunitario
puede concertar un seguro con una compania britanica, constituir un fondo
de pensiones con un banco italiano, financiar su vivienda con una sociedad
hipotecaria alemana, gestionar su patrimonio mediante un banco francés o
abrir una cuenta bancaria en Espana.

Las mayores implicaciones de este proceso liberalizador han sido el
incremento de la competencia y la europeizacion de la clientela. En efecto,
desde 1993 la banca puede crear sucursales en todos los Estados miembros sin
autorizacion especial, prestar servicios financieros en otros Estados sin
necesidad de estar instalada en ellos, ofrecer productos financieros -autorizados
en el pais de origen-aunque estén prohibidos en las entidades del pais receptor;
por el principio erga omnes, la libertad de crear sucursales y prestar servicios es
extensiva a las filiales de establecimientos de crédito de terceros paises (Japon,
USA, etc.). Como consecuencia de todo ello, los agentes econémicos tienen
en cuenta, de forma creciente, la dimension europea, tanto en sus elecciones

* Para analizar la adaptacién de la normativa espafiola puede consultarse Garcia Roa, J. (1994): «La
normativa comunitaria en el ambito bancario: la Ley 3/1994 de adaptacién de la legislacién espaiiola en
materia de entidades de crédito a la Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria», Actualidad Financiera,
num. 37, octubre.
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como en sus actividades. Esta situacion exige la existencia de entidades eficaces
que estén en condiciones de ofrecer a sus clientes nacionales toda la gama de
servicios financieros europeos, asi como preparadas para orientarles en los
mercados exteriores, facilitindoles servicios idénticos a los que se prestan en
el mercado nacional.

Un motivo que dificulta extraordinariamente la integracion de los mercados
financieros reside en la singularidad de estos servicios, taly como ha apuntado
Dominique Servais (1989, pag. 6), puesto que contrariamente al trafico de
mercancias, los servicios de la banca y las companias de seguros estain muy
mediatizados por los distintos usos que rigen en los Estados miembros la
supervision de las actividades de las empresas y de su estabilidad financiera, asi
como la protecciéon de ahorradores y consumidores en general. Por
consiguiente, para la creacion del «espacio financiero europeo» no basta con
que entidades financieras y companias de seguros disfruten de plena libertad
para establecerse y prestar servicios y con que los consumidores puedan elegir
libremente el Estado miembro en el que abrir cuentas, adquirir valores,
contratar seguros o solicitar créditos; es preciso también que los capitales
puedan circular libremente a través de las fronteras comunitarias. Por ultimo,
los Estados han de establecer unas condiciones de politica monetaria que
permitan que el espacio financiero asi constituido produzca el beneficio
esperado en un entorno estable y pueda resistir las presiones ejercidas desde
el exterior.

De cualquier forma, la consecucién del «espacio financiero europeo» se
traducird en un aumento de la competencia con los resultados previsibles, a
juicio de Martinez Estévez (1989, pag. 80), siguientes: una mejora de la eficiencia
del sistema, al permitir una canalizacién del ahorro hacia los sectores e
inversiones mas rentables con el consiguiente impacto en la tasa de inversion,
en el desempleo y en la eficacia productiva del sistema en su conjunto; un
descenso de los costes financieros, especialmente en los margenes de
intermediacion; y una ampliacién de la oferta de productos para los utilizadores
altimos de los servicios.

Como ya ha quedado senalado, la creaciéon del «espacio financiero
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€uropeo» €s un proceso que se inici6 con la entrada en vigor del Tratado de
Roma y que no culminara, en la practica, hasta que no exista una plena
liberalizacién de los movimientos de capital, una completa convergencia de
las politicas monetarias y una verdadera armonizacion fiscal. Por consiguiente,
sera en el seno de la futura Unién Econémica y Monetaria cuando se pueda
afirmar la existencia de un verdadero «sistema financiero europeo».

DEL TRATADO DE ROMA AL ACTA UNICA EUROPEA:
LAS LIBERTADES DE ESTABLECIMIENTO Y DE PRESTACION DE
SERVICIOS BANCARIOS

La armonizacién bancaria que, junto a la liberalizacién de los movimientos
de capital y la libertad de establecimiento y de prestacién de servicios
financieros, constituye un presupuesto indispensable para la creacion del
«espacio financiero europeo», trata de lograr una cierta uniformidad de las
disposiciones legislativas y administrativas que regulan el acceso a las actividades
bancarias y a su ejercicio. Es evidente que desde la creacién de la CEE, este
proceso de armonizacion ha sido bastante lento, puesto que hasta el decenio
de los anos 70 no se iniciaron realmente las iniciativas comunitarias en esta
direcciéon. No obstante, tras la aprobacién del Acta Unica Europea hemos
asistido a una clara aceleracién en el proceso normativo de construccién de la
unién bancaria europea.

Como fue especificado por la propia Comisién?, la integracién del «espacio
financiero europeo» pasaba por una determinada uniformizacién en la
Comunidad de las disposiciones legales o administrativas que regulan el acceso
alas actividades financieras y a su ejercicio. En este sentido cabe resenar que el
esfuerzo de armonizacion debia tener por objeto prioritario el establecimiento
de una base minima de normas comunes referentes a la proteccion de los
utilizadores de servicios financieros y la vigilancia, por el pais de origen, de las
entidades que prestan tales servicios. Asimismo, se habian de establecer reglas
de reconocimiento mutuo de las técnicas financieras, mas bien que proceder a

* Comunicacion de la Comisién al Consejo de mayo de 1986. COM (86) 292 final.
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una normalizacién de caracter administrativo, la cual danaria la capacidad de
innovacion. Por ultimo, la liberalizacién de los servicios financieros en el interior
de la Comunidad implicaba la ejecucion de un régimen comun aplicable a las
entidades de los terceros paises.

Inicialmente vamos a exponer y analizar las diferentes disposiciones de la
Comision, hasta la entrada en vigor del Acta Unica, tendentes a poner las bases
que permitieran hacer realidad el «espacio financiero europeo». Para lo cual
comenzaremos por una referencia obligada al Tratado de Roma, que aunque
no se refiere explicitamente a la posible constitucion de un mercado comun
bancario, si que en su articulado se puede vislumbrar el embrién de la creacion
futura del mismo.

A) FUNDAMENTOS EN EL TRATADO DE ROMA

En el Tratado se encuentran los principios generales que haran posible la
creacion del espacio financiero®. Aqui vamos a referir expresamente los articulos
relativos al derecho de establecimiento (art. 52), de prestacion de servicios
(art. 59) y sobre circulacién de capitales (art. 67 y siguientes).

Segtin el texto del Tratado, las libertades de establecimiento y de prestacion
de servicios se deberian haber plasmado en la practica al finalizar 1969, es
decir, 12 anos después de su entrada en vigor. Sin embargo, hasta la aprobacién
de la Directiva de 28 de junio de 1973 no se reguld para el sector financiero el
derecho de establecimiento y de libre prestacion de servicios, sentando el
principio de no discriminacion entre instituciones nacionales y comunitarias.

Las dificultades para hacer efectivas ambas libertades en el terreno
financiero se hallan, como ha sefialado Adrian Arnaiz, AJ. (1990, pag. 119),
en lavinculacion existente entre la liberalizacion de los movimientos de capital
y la libre prestacion de servicios bancarios. Segin el Tratado, la libertad de
establecimiento ha de ser concebida, tal y como recoge el articulo 52, «sin
perjuicio de las disposiciones del capitulo relativo a los capitales». El resultado

* Alrespecto puede consultarse entre otros: Caro, A. (1986): «El proceso de armonizacién de la legislacion
bancaria. La libertad de establecimiento y de prestacién de servicios en el sector bancario», en La Adhesién
de Espaiia a la CEE y la banca, Consejo Superior Bancario, Madrid.
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final ha sido, a juicio del citado autor, que el escaso espiritu liberalizador del
Tratado de Roma en materia de circulacién de capitales, ha condicionado los
avances en el terreno de las libertades de establecimiento y de prestacion de
servicios financieros. En efecto, el articulo 61 dispone que la liberalizacién de
los servicios bancarios vinculados a los movimientos de capitales se llevara a
cabo «en armonia con la liberalizacion progresiva de la circulaci6n de capitales».

Las propias normas sobre circulaciéon de capitales vienen a exigir en
numerosas ocasiones a los Estados miembros que efectiien ajustes legislativos
e integradores, tal y como ha puesto de manifiesto Dominique Servais (1989,
pag. 13). Asi, dichos Estados «concederidn con la mayor libertad posible ...
autorizaciones de cambio en la medida en que sean ain necesarias» y
procuraran «no introducir en la Comunidad ninguna nueva restricciéon de
cambio que incida en los movimientos de capitales y en los pagos corrientes
relacionados con tales movimientos» (art. 71).

De cualquier forma, limitandonos a lo establecido en el Tratado de Roma,
cabe recordar que el articulo 52, en relacion al «derecho de establecimiento»,
dispone la progresiva supresion de las restricciones a la libertad de
establecimiento de los nacionales de un Estado miembro en el territorio de
otro Estado, supresion que se extiende a la creacién de agencias, sucursales o
filiales. Se consagra el «principio de la no discriminacién» al sefialar que podran
ejercer su actividad en las mismas condiciones que los nacionales del pais de
acogida.

Por su parte, el articulo 59 establece la progresiva supresion de las
restricciones a la libre prestacién de servicios en el seno de la Comunidad.
Esta libertad se extiende a la actividad financiera, aunque debera realizarse en
armonia con la liberalizacién progresiva de la circulacion de capitales.

El Tratado se limita a consagrar las libertades de establecimiento y de
prestacion de servicios, requiriéndose un desarrollo normativo por parte de la
Comision para hacerlas efectivas. No obstante, aqui hay que hacer referencia a
dos decisiones del Tribunal de Justicia, segtn las cuales los articulos relativos a
estas materias eran directamente aplicables en cuanto terminara el periodo
transitorio, sin necesidad de promulgar directivas de desarrollo. Nos referimos
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a la decision Reyners®, segtin la cual «a partir de la finalizacion del periodo
transitorio, el articulo 52 del Tratado de Roma es una disposicion directamente
aplicable aunque no existan, respecto a una actividad determinada, las directivas
previstas en los articulos 54 y 57 del Tratado». De idéntico caracter es la decision
Van Binsbergen®, adoptada en relacion con la aplicacion del articulo 59 y la
libre prestacion de servicios.

Tras estas obligadas referencias al derecho basico, que fijan los principios
en que se deben basar las relaciones entre los paises miembros en materia de
establecimiento y prestacion de servicios, debemos pasar ya a la primera directiva
comunitaria que los aplica en el terreno de la actividad financiera.

B) LA DIRECTIVA 73/183/CEE, de 28 de junio, sobre supresion de las
restricciones a la libertad de establecimiento y a la libre prestacion de servicios
en materia de actividades por cuenta propia de los bancos y otras entidades
financieras.

La directiva sent6 el principio de la no discriminacién entre instituciones
nacionales y comunitarias, lo cual constituye un progreso respecto a la situacion
anterior, aunque no bastaba para conseguir una mayor interpenetracion entre

los mercados, ni por supuesto un «mercado comun bancario»”.

El proyecto de esta directiva fue publicado en el Boletin Oficial de las
Comunidades el 30 de julio de 1965, lo que representa un dificil y largo camino
de ocho afios antes de su aprobacién y adopcién. En efecto, el proyecto encontré
una clara oposicion por parte de los Estados miembros, ya que aun cuando la
libertad de establecimiento no suscitaba recelos, en los aspectos relativos a la
libre prestacion de servicios si, puesto que al no existir un establecimiento
permanente en el pais en que se prestan, se hace mas dificil la aplicacion de la

> De fecha 21 de junio de 1947, en relacién con la posibilidad de establecimiento de un abogado holandés
en Bélgica.

5 De fecha 3 de diciembre de 1974, también relacionada con el ambito de la abogacia.

7 Andlisis de los contenidos de esta directiva pueden encontrarse, entre otras publicaciones, en: Eguidazu,
S. (1985): «La politica bancaria comunitaria y las negociaciones de adhesién», Informacién Comercial
Espaiiola, nim. 620; Ortiz-Arce, A. (1981): «Las entidades financieras y de crédito en el marco de la CEE»,
Revista de Instituciones Europeas; Caro, A. (1986): «El proceso de armonizacién de la legislacion bancaria...»
op. cit.



ANTONIO MARTIN MESA Pag. 17

reglamentacion local. Ademas, al estar ciertos servicios vinculados a
movimientos de capital, la liberalizacién de ambos debia hacerse
conjuntamente, lo cual retraso la aprobacién de la directiva y recorté su alcance.

El resultado fue la minimizacién del ambito liberalizador, puesto que s6lo
resultaron suprimidas las restricciones discriminatorias basadas en la
nacionalidad de las instituciones. Asi, el articulo 3 establece que: «Los Estados
miembros suprimirdn las restricciones que, en especial: a) impidan a los
beneficiarios establecerse en el pais receptor o prestar en él servicios en las
mismas condicionesy con los mismos derechos que los nacionales y b) resulten
de una prictica administrativa que tenga por efecto aplicar a los beneficiarios
un trato discriminatorio con respecto al que se aplica a los nacionales».

Sin embargo, en lo que se refiere a la libre prestacién de servicios, ésta
quedo limitada s6lo a los servicios relacionados con movimientos de capital
liberalizados en virtud de las dos directivas que adopt6 el Consejo en 19608, En
concreto, de los diferentes movimientos de capital clasificados por dichas
directivas, s6lo se liberalizan, y como tal son recogidos en un anexo de la
directiva de 1973: los créditos comerciales a medio y corto plazo, las inversiones
directas, las inversiones inmobiliarias, los movimientos de capital de caracter
personal (Lista A) y los movimientos referidos a determinadas operaciones
sobre titulos valores negociables en bolsa (Lista B). Quedan, en consecuencia,
excluidos del ambito liberalizado, los servicios relativos a créditos comerciales
alargo plazo, créditos financieros, emisiones de titulos, operaciones sobre titulos
no negociables en bolsa, apertura de cuentas bancarias y operaciones en los
mercados monetarios.

El uso de la denominacién bancaria también es objeto de atencién por
parte de la directiva, estableciendo en su articulo 6 que, en espera de la
coordinacion de las disposiciones legales relativas a la proteccién del titulo de
banco, caja de ahorros o equivalentes, las empresas extranjeras no establecidas
podran prestar servicios con una denominacioén que comprenda uno de esos
términos siempre que se trate de su denominacién de origen y no causen
confusion respecto a su verdadera naturaleza.

® Directivas de 11 de mayo de 1960 y 18 de diciembre de 1962.
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Puesto que éste es todo el alcance de la directiva, resulta obvio que con la
exclusiva desaparicion de las restricciones discriminatorias basadas en la
nacionalidad, no es posible crear un espacio financiero comun, sino que es
preciso organizar un marco en el que aparezcan armonizadas las diferentes
legislaciones nacionales, mas teniendo en cuenta las fuertes divergencias
existentes entre los Estados miembros. Por todo lo cual, cuando una entidad
financiera pretendia trabajar en otro pais tenia que sujetarse a normas muy
diferentes a las que regian en el propio, dificultandose asi el desarrollo
geografico de sus actividades. Ademas, como recuerda Clarotti, P. (1988, pag.
92), por anadidura, en algunos paises existian normas segin las cuales las
autoridades competentes podian denegar la admisién de nuevos bancos
(nacionales o extranjeros) a tenor de la denominada clausula de la «<necesidad
econémica del mercado», con la cual podia imposibilitarse en la practica
cualquier actividad de los bancos comunitarios.

Ante esta situacién era necesario abordar la armonizacién de las
legislaciones, eliminando aquellas diferencias que supusieran mayores
obstaculos para el ejercicio de los derechos de libre establecimiento y prestacion
de servicios. Con base en esta necesidad, ya en 1974, la Comisién propuso un
proyecto de directiva que habria de culminar en la Primera Directiva de
Coordinacién Bancaria de 1977.

Antes de entrar en el estudio de ese primer paso decidido haciala creacion
del «espacio financiero europeo», queremos dejar expresa constancia del
intento fallido llevado a cabo por la Comisién tendente a elaborar una Ley
Bancaria Europea. En efecto, en 1972 se elabor6 un proyecto de directiva
dirigido a la coordinacién de las disposiciones legislativas y en el que se
pretendian establecer normas detalladas sobre el funcionamiento de las
instituciones bancarias en la Comunidad. La amplitud del proyecto y su excesivo
caracter prolijo, determin6é que fuera recibido con recelo y numerosas
objeciones por parte de los paises comunitarios, a lo que se anadi6 la
incorporacioén de nuevos miembros en 1973, algunos como el Reino Unido,
regidos por principios bancarios muy diferentes a los fijados en el proyecto.
Ante la oposicion suscitada, la Comision opté por retirarlo y, sin renunciar al
objetivo de armonizacién de las legislaciones, presentar un nuevo proyecto de
directiva de menor alcance.
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C) LA DIRECTIVA 77/780/CEE, de 12 de diciembre, sobre coordinacion de las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas referentes al acceso a la
actividad de las entidades de crédito y a su ejercicio.

Se trata de la denominada Primera Directiva de Coordinacién Bancaria y
contiene, fundarpentalmente, las bases para la autorizacion de entidades de
crédito en el marco comunitario. Los principios que inspiran la directiva son:
prohibiciéon de toda practica discriminatoria en materia de establecimiento y
prestacion de servicios fundada en la nacionalidad o el domicilio; necesidad
de eliminar las disparidades mas perturbadoras entre las legislaciones de los
Estados miembros con el fin de facilitar el acceso a la actividad de las entidades
de crédito; necesidad de proceder por etapas dada la amplitud y extension de
dichas disparidades; conveniencia de que los trabajos de coordinacién se
extiendan al mayor nimero de entidades de crédito; posibilidad de aplicacion
de las legislaciones nacionales cuando establezcan autorizaciones especiales
complementarias para determinadas actividades u operaciones; aplazamiento
de la aplicacion de la directiva para determinados tipos de entidades en razén
de sus caracteristicas especificas; determinacién de condiciones minimas para
la autorizaciéon de las entidades de crédito como paso hacia el objetivo de
introducir condiciones uniformes en todos los paises; supresiéon progresiva
del margen de decisi6n discrecional de que disponen las autoridades de control
para el otorgamiento de las autorizaciones; fijacion como objetivo a alcanzar
que las entidades de los Estados miembros puedan crear sucursales en otros
sin necesidad de autorizacion previa; prohibicion de conceder a las entidades
de crédito de paises no miembros un trato mas favorable que el que se conceda
a entidades de paises comunitarios; y establecimiento de la necesidad de una
estrecha colaboracion entre las autoridades competentes de control de las
entidades de crédito y la Comision.

La directiva comienza definiendo, ademas de los términos «aprobacién»,
«sucursal» y «fondos propios», el concepto de «entidad de crédito»: «Una
empresa cuya actividad consiste en recibir del puiblico depésitos u otros fondos
reembolsables y en conceder créditos por cuenta propia». Es ésta,
evidentemente, una definicion amplia que incluye ho s6lo a las entidades del
sistema bancario, sino que como ha senalado Vargas, F. (1989, pag. 79), abarca
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a toda una gama de entidades especializadas en diversas areas de los mercados
financieros, aunque no todos los paises comunitarios incluyen los mismos
grupos de entidades en la definicion.

Con el objetivo de poner las bases que permitan la armonizacién minima
de las legislaciones nacionales, a fin de facilitar el libre establecimiento de las
entidades de crédito, la directiva fija vagamente el procedimiento y condiciones
de autorizacion de las mismas. Asi, tras exigir la autorizacién previa como
requisito para la creaciéon de una entidad de crédito?, y sin perjuicio de las
condiciones generales que puedan establecer las distintas legislaciones
nacionales, se seniala que la aprobacién se concedera cuando se cumplan las
siguientes condiciones: existencia de fondos propios diferenciados; existencia
de un minimo de fondos propios; presencia de al menos dos personas
responsables para determinar la orientacion de la actividad de la entidad; la
solicitud se debera acompanar de un programa de actividades en el que se
indicara el tipo de operaciones previstas y la estructura de la organizacion.
Ahora bien, ni se establece el nivel minimo del capital, ni se fijan formas juridicas
determinadas, ni se concretan las condiciones de honorabilidad y experiencia
de que deben gozar las personas responsables de la direccion.

Como un paso decisivo para hacer efectiva la aplicacion del principio de
«no discrecionalidad», la directiva prohibe la denegacién basada en alegaciones
respecto a las «<necesidades econémicas del mercado». No obstante, se admite
transitoriamente la aplicacion de este principio. Asi, cuando las disposiciones
de un Estado miembro recojan las necesidades econémicas del mercado como
condicién de autorizacion y cuando las dificultades técnicas o de estructura
bancaria no le permitan abandonar este criterio, podra continuar aplicaindolo
durante un plazo de siete anos prorrogable por otro nuevo de cinco, es decir,
hasta finales de 1989.

Aunque dejando un amplio margen de flexibilidad a los paises miembros,
la directiva consagra el principio de «no discriminacién» entre las entidades
nacionales y las originarias de los restantes paises comunitarios.

? Aun cuando dicho requisito se encuentra en la practica totalidad de las legislaciones nacionales, no
ocurre lo mismo en el caso del Reino Unido, de ahi su inclusién en la directiva.
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Para la creacion de sucursales, a pesar de la declaracion de intenciones de
establecer un sistema en el que las entidades de crédito cuya sede se encuentre
en un pais comunitario no requieran ninguna autorizacién para crear sucursales
en cualquier otro Estado miembro, el articulo 4 de la directiva permite que los
Estados subordinen la creacién en su territorio de sucursales de entidades de
otros paises a la obtencién de una autorizacién, igual a la exigible a las entidades
de crédito nacionales. En suma, en este terreno se respeta el régimen que cada
pais tenga para la creacién de nuevas oficinas.

Un aspecto de interés es el relativo al caracter obligatorio de la colaboracion
entre las autoridades de control de los paises miembros implicados, cuando
una entidad haya creado sucursales en pais distinto al de su sede social. Esta
colaboracion ira dirigida a facilitar la supervision y el control de la liquidez y
solvencia de estas entidades.

A tal respecto se instaura un sistema de coeficientes de observacion de la
solvencia y la liquidez que seria regulado por la Comisién y por un Comité
consultivo creado por la directiva. La creacién de coeficientes de liquidez y
garantia similares en los distintos paises se considera como uno de los factores
que permitirian idéntica proteccion de los depositantes, aunque consciente
de las dificultades que ello conlleva, la directiva se limita a disponer que,
complementariamente a los coeficientes que ya apliquen las autoridades
nacionales, se creen los ratios de observacion indicados.

Podemos concluir sefialando que esta Primera Directiva de Coordinacién
Bancaria no constituyé un avance importante en la armonizaciéon de las
diferentes legislaciones nacionales, dado el limitado alcance de las disposiciones,
su caracter genérico, el amplio margen de discrecionalidad que se deja a los
Estados miembros y los amplios plazos de adaptaciéon previstos. De hecho,
aunque en esta directiva se establecieron las principales condiciones para
alcanzar la libertad de establecimiento, la Comision senald, en el contexto de
la elaboracién de la Segunda Directiva de Coordinacién de 1989, tres obstaculos
que se oponian a que dicha libertad fuera efectiva'®: el primero es que

1" Vid. Vargas F. (1989): «El mercado comin bancario: la armonizacién minima necesaria», Suplementos
sobre el Sistema Financiero de Papeles de Economia Espariola, nim. 28, pag. 81.



Pag. 22 LeccioN INAUGURAL. CURsO AcapEmico 1995-96

frecuentemente las sucursales de bancos comunitarios estan sometidas a un
proceso de autorizacion por parte del pais de acogida; el segundo obsticulo
consiste en la exigencia de una dotacién de capital minimo a las sucursales de
entidades de crédito extranjeras; y, por altimo, partiendo de que actualmente
la vigilancia de las sucursales bancarias es competencia del pais donde
desarrollan su actividad (Directiva 83/350/CEE, de 13 de junio), es decir, del
pais de acogida, su ambito de actuaciéon puede verse limitado por la legislacién
de dicho Estado. Este obstaculo se refiere a que las entidades extranjeras, al
estar sometidas a la misma regulacion que las nacionales, pueden ver restringida
su capacidad operativa en relacién con la que tengan en su pais de origen.

Es evidente que estos obstaculos se han salvado con la Segunda Directiva,
pero al objeto de no adelantar acontecimientos, aqui s6lo resta sefialar que a
pesar de los limitados resultados practicos alcanzados, la Directiva 77/780 ha
tenido la virtud de haber hecho posibles los avances posteriores en el camino
de la coordinacién bancaria comunitaria.

Las crisis bancarias que afectaron a los diferentes paises durante el decenio
de los anos setenta, llevaron a las autoridades comunitarias a centrar su atencién
en los aspectos relativos al control y supervision de las entidades, mas que a
continuar avanzando en el camino de la liberalizacion.

D) EL LIBRO BLANCO DE LA COMISION Y EL. ACTA UNICA EUROPEA

En el mes de junio de 1985, la Comisién de las Comunidades present en
la cumbre de Jefes de Estado y de Gobierno de Milan el Libro Blanco sobre la
realizacion del mercado interior, que contenia el programa de medidas
necesarias para la supresion de los obstaculos materiales, técnicos y fiscales
aun interpuestos entre los Estados miembros.

Para construir el mercado tnico, cuya fecha quedé fijada para el 1 de
enero de 1993, la Comisién propuso una amplia lista de 300 medidas
armonizadoras a adoptar, entre las cuales estaban contenidas aquellas que eran
necesarias, en el campo de los movimientos de capital y de la prestacién de
servicios financieros, para crear un «espacio financiero europeo».

En el Libro Blanco, la Comisién reconoce el importante papel que
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desempenan los servicios financieros en la economia comunitaria, haciendo
especial hincapié en el hecho de que la ineficiencia en el sector financiero
impone una carga adicional al resto de la economia. Asimismo, reconoce que
el consumidor europeo deberia poder beneficiarse de una gama mas amplia
de servicios financieros, como la que le podria ser proporcionada por los
diferentes paises miembros. Finalmente, senala el imperativo para Europa de
hacer frente al reto de convertirse en un mercado financiero eficiente y
abierto''.

Para alcanzar estos objetivos, la Comisién proponia una nueva politica
para la prestacion de servicios y el libre trafico de productos financieros. En
concreto, trata de dar un nuevo enfoque a la libre prestacion de servicios del
articulo 59 del Tratado de Roma, al identificar los obstaculos que dificultan la
misma como asimilables a las barreras técnicas que se oponen a la libre
circulacién de mercancias. En este sentido, propone la sustitucion del concepto
de servicio bancario por el de producto financiero. Como recuerda Adrian
Arnaiz, A. (1990, pag. 121), la razén de ser de esta sustitucion se vincula con el
enfoque judicial dado a los intercambios de productos industriales y agricolas
por el Tribunal de Justicia en la sentencia «Cassis de Dijon» de 20 de mayo de
1979. En virtud de esta resolucién, no cabe limitar el libre movimiento de un
producto en la Comunidad, con las excepciones expresamente previstas en el
Tratado de Roma, si aquél ha sido producido en su pais de origen ateniéndose
a las normas al efecto'®. Trasladada a productos financieros, tal doctrina
significa, como senala Lerena, L.A. (1989, pag. 6), que no se puede prohibir la
venta de ciertos productos (financieros) producidos en otro pais miembro por
el solo hecho de que el producto importado haya sido fabricado conforme a
especificaciones que difieren de las que son aplicadas en el Estado importador.
Por consiguiente, se pasa asi de los principios de la libertad de establecimiento
y de prestacién de servicios al de la libre circulacion de productos, aunque la
aplicacion efectiva de esta doctrina requiere, en el terreno financiero, una

' Vid. Zawvos, G. (1990): «La politica bancaria de la CEE para 1992», Informacién Comercial Espafiola,
num. 678, pag. 20.

' El Tribunal plante6 este principio basindolo en cuatro «garantias»: la salvaguardia de la salud publica,
la lealtad en lo relativo a las condiciones de competencia, el camplimiento de las legislaciones tributarias y
la proteccion del interés general.
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reglamentacion que asegure la sanidad y garantia del producto importado, lo
cual implica la necesidad de armonizacién en las reglas de supervisién de las
entidades de crédito.

En definitiva, quizas el aspecto mas esencial de la filosofia contenida en el
Libro Blanco, respecto al ambito bancario y financiero, es el nuevo
planteamiento basado en el reconocimiento mutuo de las normativas
nacionales, dando por buena la supervision, regulacién y control ejercidos
sobre las entidades de crédito por el pais de origen, con lo cual se completa el
anterior, basado exclusivamente en la armonizacién de dichas normativas.

La adopcion del reconocimiento mutuo de las normas de vigilancia como
principal instrumento para la integracién en el campo financiero, junto a la
flexibilizacién del proceso de toma de decisiones en la Comunidad'®, han
acelerado el proceso de creacion del «espacio financiero europeo». En efecto,
la cumbre de Milan aprob6 el programa contenido en el Libro Blancoy, apenas
un ano después, el Acta Unica Europea era suscrita por la totalidad de los
Estados miembros (febrero de 1986), recogiéndose la fecha de 31 de diciembre
de 1992, como limite para la consecucién del mercado interior y, naturalmente,
del mercado comiin bancario.

La aceptacion del reconocimiento mutuo constituye un evidente avance
en el terreno financiero, que ademas sélo podra funcionar si las reglas y criterios
de supervision del pais de origen ofrecen una proteccion equivalente que los
vigentes en el pais de acogida. Aun cuando el Libro Blanco se refiere a una
«armonizaciéon minima» de las normas, como senala Zawvos, G. (1990, pag.
23), no hay que entenderlo como la aceptacién del minimo comin
denominador y la adopcién de los criterios de supervisién mas relajados. Por
el contrario, hay que interpretarlo como el niimero necesario y suficiente de
elementos para asegurar la proteccion de los depositantes y la salvaguardia del
sistema financiero.

Como prueba evidente del impulso propiciado por el Libro Blanco y, en

" El articulo 57.2 del Acta Unica Europea establecié un nuevo sistema de votacién, en el que para
determinadas decisiones se sustituye la unanimidad por la mayoria cualificada.
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tltima instancia, por la adopcién del Acta Unica Europea, hay que sefialar que
en el periodo temporal que separ6 la ratificacién del Acta Unica por los paises
miembros (febrero de 1986) y su plena entrada en vigor (1 de julio de 1987),
se aprobaron tres nuevas normas armonizadoras en el ambito bancario que,
aunque de alcance secundario, ponen de manifiesto la voluntad politica surgida
de la cumbre de Milan. Nos estamos refiriendo a la Directiva de 8 de diciembre
de 1986, sobre cuentas anuales de las entidades de crédito y a sendas
Recomendaciones de 22 de diciembre de 1986, sobre concentracién de riesgos
y establecimiento de sistemas de garantia de dep6sitos.

Hasta aqui quedan resumidos los principales pasos e iniciativas adoptados
durante los 30 primeros afios de funcionamiento de las Comunidades Europeas,
en pos de la creacién de un mercado comin bancario. Como ideas y hechos
que aparecen consolidados se pueden mencionar los siguientes:

* Completa adopci6n de los principios de «no discrecionalidad» y de «no
discriminacion».

* Consolidacion de la idea de que en el terreno financiero, las libertades
de establecimiento y de prestacién de servicios deben correr paralelas
a la libre circulacion de capitales.

* Consideraci6n, a partir de la sentencia de «Cassis de Dijon» y en
conformidad con la filosofia del Libro Blanco, de los servicios bancarios
como «productos financieros».

* Adopci6n del «reconocimiento mutuo» de las normativas nacionales
como principal instrumento para la integracion en el sector financiero,
matizando de forma importante los anteriores planteamientos basados
en exclusiva en la armonizacion de dichas normativas, lo cual no impide
la necesidad de conseguir una minima armonizacién.

* Alteracion de los sistemas de votacion, cuya aceptacién en el Acta Unica
ha permitido la posterior aprobacién de directivas en el terreno bancario
por mayoria cualificada, que dificilmente se habrian adoptado de
prevalecer la necesidad de la unanimidad.
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* Finalmente, el Libro Blanco y el Acta Unica Europea han supuesto el
impulso definitivo a la creacién del mercado interior y, en consecuencia,
al mercado comiin bancario.

LA LIBERALIZACION DE LOS MOWMIENTOS DE CAPITAL

La plena liberalizacién de los movimientos de capital constituye una
condicién necesaria e ineludible del «espacio financiero europeo». Sin
embargo, a pesar de la importancia de la misma, la eliminacion de las
restricciones existentes a la libre circulacién de capitales se ha considerado
durante mucho tiempo como un objetivo secundario de la construccion
europea'.

Es evidente que la liberalizacion de los movimientos de capital es condicion
previa para el establecimiento de un mercado financiero integrado, puesto
que seria inutil armonizar las normativas nacionales que rigen las actividades
financieras y reconocer a los intermediarios el derecho de prestar sus servicios
en toda la Comunidad, si al mismo tiempo se impide la libre circulacion de
capitales entre los residentes de los distintos Estados miembros. En suma, un
sistema financiero integrado debe permitir la creacién de una red de pagos
eficaz entre los diferentes Estados, para lo cual la liberalizacién de los
movimientos de capital debe hacer posible la supresiéon de los obstaculos
derivados de las disposiciones de control de cambios que afectan a las
transacciones.

La libre circulacién de capitales aparece claramente en el Tratado de Roma
como uno de los axiomas en que se fundamenta la actuacion de la Comunidad,
aligual que la libre circulacion de mercancias, personasy serviciosy la libertad
de establecimiento. No obstante, las disposiciones relativas a los movimientos
de capital estan concebidas con mayor prudencia que las referentes a los
restantes sectores. Asi, contrariamente a las otras libertades previstas en el
Tratado, la libre circulacién de capitales no es de aplicacion directa, sino que
corresponde al Consejo de Ministros, a partir de una propuesta de la Comision

" Vid. Andrés Maldonado, V. (1991, pag. 12).
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y a través de directivas adoptadas por mayoria cualificada'®, el determinar el
ritmo y las modalidades de su puesta en practica.

El tratamiento conceptual dado por la Comunidad a los movimientos de
capital se recoge en los articulos 67 a 73 del Tratado de Roma, pero en ninguno
de dichos articulos se plasma definicion o concepto alguno de lo que debe
entenderse por movimientos de capital; al contrario, estin formulados de forma
que se subordina la libre circulacién de capitales al logro de otros objetivos.
Asi, el articulo 67 establece que: «Los Estados miembros suprimiran
progresivamente entre si, durante el periodo transitorio y en la medida necesaria
para el buen funcionamiento del mercado comun, las restricciones a los
movimientos de capital...».

La filosofia y los «principios» que inspiran la liberalizacién de los
movimientos de capital pueden deducirse del propio Tratado (arts. 67 a 73),y
son los siguientes'®:

a) Principio de no discriminacién

No discriminacién por razén de nacionalidad o residencia de las partes o
del lugar de colocacion de los capitales (art. 67). Es el tinico principio de
aplicacion directa en esta materia, pudiendo ser invocado por cualquier
ciudadano comunitario que entienda que existe discriminacién.

b) Clausula de standstill

Consiste en el compromiso asumido por los Estados miembros de no
introducir ni adoptar nuevas normas que sean mas restrictivas que las existentes
en el momento de la firma del Tratado o en la fecha de adhesi6n para los
paises incorporados con posterioridad. No se trata de una clausula de caracter
vinculante'”. Asimismo, cabe sefialar que esta norma sélo se aplica a los
movimientos de capital que no estén liberalizados. Los que se liberalizan en

' Antes de la entrada en vigor del Acta Unica se requeria la unanimidad.
16Vid. Servais, D. (1989, pags. 28 y ss.).

'"El art. 71 dice: «Los Estados miembros procuraran no introducir dentro de la Comunidad ninguna
nueva restriccion...»
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virtud de una directiva sélo pueden eludir la norma mediante una clausula de
salvaguardia.

c) Propésito de superar el nivel de liberalizacién previsto

Elapartado 2 del articulo 71 establece que los Estados miembros se declaran
dispuestos a superar el grado de liberalizacion de capitales previsto en el
Tratado, en la medida en que su situacién econémica, especialmente la situacion
de su balanza de pagos, se lo permita.

d) Clausulas de salvaguardia

Los Estados miembros pueden sustraerse a las obligaciones contraidas
respecto a la liberalizacion de capitales en los siguientes supuestos:

* Cuando los movimientos de capital provoquen perturbaciones en el
funcionamiento del mercado de capitales de un Estado miembro (art.
73). El control de la supervisién y la autorizacién de la aplicacion de
esta clausula corresponde a la Comision, si bien el Consejo de Ministros
puede revocarla o modificarla.

* Si existen divergencias entre las regulaciones de cambios de los Estados
miembros que faciliten la fuga de capitales. Previa consulta a los restantes
miembros y a la Comisién, el Estado afectado puede adoptar medidas
pertinentes para afrontar el problema, reservandose el Consejo, a
propuesta de la Comisién, la modificacién o supresion de las
restricciones si éstas fueran excesivas.

* Ante dificultades en la balanza de pagos (art. 108). Si estos desequilibrios
afectan al funcionamiento del mercado comun, la Comisién puede
recomendar al Consejo la concesion de una asistencia especial y si ésta
no fuera suficiente, la posibilidad de adoptar medidas de proteccion
sobre sus transacciones corrientes o de capital. En el caso de dificultades
repentinasy graves, el Estado podria adoptar medidas a iniciativa propia
(art. 109) e informar a la Comisién y a los restantes Estados en el
momento de entrada en vigor.

Para aplicar las disposiciones del Tratado relativas a la liberalizacion de los
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movimientos de capital, el Consejo adopté una primera Directiva de 11 de
mayo de 1960, para la aplicacion del articulo 67 del Tratado, posteriormente
modificada y completada por otra de 18 de diciembre de 1962¢ .

Tras los primeros éxitos del proceso de liberalizacion, en abril de 1964, la
Comision present6 un proyecto de tercera directiva al objeto de suprimir las
discriminaciones existentes en las legislaciones nacionales para la emisién y
colocacion de valores. Sin embargo, el Consejo no aprobé esta directiva. El
proceso quedo estancado durante bastante tiempo e incluso, posteriormente,
fue agravandose. La larga fase de estancamiento y los retrocesos posteriores
guardaban una estrecha relacion con la situacién econémica mundial. Como
consecuencia de la crisis del d6lar y las sucesivas crisis petroliferas, numerosos
Estados miembros volvieron a introducir controles de los movimientos de
capital. Asi, como recoge Andrés Maldonado, V. (1991, péag. 13), a principios
de 1983, de los 10 Estados miembros, solamente Alemania, Reino Unido, Bélgica
y Luxemburgo habian suprimido completamente todas las restricciones a los
movimientos de capital. Por el contrario, Francia, Italia, Irlanda, Dinamarca y
Grecia se acogian a cldusulas de salvaguardia que les permitian imponer
restricciones adicionales a operaciones, en principio, ya liberalizadas.

La comunicacién sobre la integracion financiera presentada por la
Comision al Consejo en abril de 1983, senial6 el relanzamiento de las
discusiones comunitarias sobre la liberalizacion de los movimientos de capital.
Asimismo, otra comunicacién de la Comision, ésta de mayo de 1986%, sefala
dos razones esenciales que sitan la liberalizacién de capitales entre las
prioridades de la Comunidad:

* Por una parte, el Acta Unica afirma claramente la necesidad de dar al
gran mercado interior su plena dimension financiera, puesto que el
objetivo de la libre circulacion en el horizonte de 1992 se refiere también
a los capitales y a los servicios financieros.

'8 Recogidas, respectivamente, en los DOCE de 12-VII-1960 y 22-1-1963.

19 COM (83) 207 final. Vid.: Comisién de las Comunidades (1988): Creacién de un espacio financiero
europeo, pags. 15y ss.

2 COM (85) 292 final.



Pag. 30 LEccION INAUGURAL. CURsO Acapimico 1995-96

* Por otra, existe una relacion estrecha entre el desarrollo del SME y la
libre circulacién de capitales.

La Directiva 86/566/CEE, de 17 de noviembre, por la que se modifica la
Primera Directiva de 11 de mayo de 1960 para la aplicacién del articulo 67 del
Tratado, entrada en vigor el 28 de febrero de 1987, venia a concretar el
programa para la liberalizacién completa de los movimientos de capital recogido
en la citada comunicacién de 23 de mayo de 1986. En ésta se sefialaba que el
proceso de liberalizacién podria comprender dos fases:

* En una primera fase, el objetivo seria llegar a una liberalizacion
incondicional y efectiva en toda la Comunidad de las operaciones de
capital mas directamente necesarias para el buen funcionamiento del
mercado comun y para la interconexion de los mercados nacionales de
titulos financieros, lo que requiere dos tipos de actuaciones: la
eliminacién de los regimenes de excepcion y la extension de las
obligaciones de liberalizacion.

* Enunasegunda fase, la realizacion de un gran mercado interior, dotado
de su plena dimensién financiera, exige el dar un paso decisivo hacia
una total libertad de circulacion de capitales.

La Directiva 86/566/CEE, amplia la obligacién de liberalizacion

incondicional a tres tipos de movimientos de capital®!:

a) Los créditos a largo plazo relacionados con transacciones comerciales o
con prestaciones de servicios en las que participe un residente.

b) Adquisicién de titulos no negociados en bolsa (acciones, obligaciones
o participaciones en entidades de inversion colectiva).

c) Admision de titulos de una empresa de un Estado miembro en el
mercado de capitales de otro Estado miembro.

Tras esta primera fase del nuevo programa de liberalizacion, unos meses

21 Todos ellos incluidos en la «lista C» de la Directiva de 1960 y que, por consiguiente, su liberalizacion
era condicional.
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mas tarde, en noviembre de 1987, la Comisién remitié al Consejo una
comunicacioén sobre la creacion de un «espacio financiero europeo»*, que
incluia una propuesta de directiva para la completa liberalizaciéon de los
movimientos de capital y que finalmente fue aprobada el 24 de junio de 1988%.

El principio basico que inspira esta directiva es la liberalizacion total de los
movimientos de capital entre los paises miembros. Segtin la misma, todas las
restricciones deberian estar suprimidas a partir del 1 de julio de 1990 (fecha
de entrada en vigor), con la excepcién de Espaiia e Irlanda, que gozaban de
un periodo transitorio hasta el 31 de diciembre de 1992, y de Greciay Portugal
que estaban autorizadas a prolongar sus calendarios de liberalizacion hasta
1995.

Elarticulo 1 recoge que: «Los Estados miembros suprimiran las restricciones
a los movimientos de capital que tienen lugar entre las personas residentes...».
Senalando, asimismo, que: «Las transferencias correspondientes a los
movimientos de capital se efectuardn en las mismas condiciones de cambio
que las que se practican para los pagos relativos a las transacciones corrientes».
Una de las principales novedades introducidas con respecto al régimen anterior
es la de incluir entre las obligaciones de liberalizacién aquellas referentes a las
entradas y salidas de capital a corto plazo que, hasta ese momento, formaban
parte del bloque de operaciones no liberalizadas.

En el anexo [, la directiva establece una lista de operaciones totalmente
liberalizadas, en la que se encuentran la practica totalidad de los movimientos
de capital: inversiones directas, de cartera, inmobiliarias, de entidades de
inversion colectiva, emision y colocacion de titulos en los mercados de capitales,
créditos ligados a transacciones comerciales, préstamos y créditos financieros,
depésitos en cuentas corrientes en entidades financieras, avales y garantias,
movimientos de capital de caracter personal (donaciones, dotes, sucesiones...),
ete,

A pesar de la liberalizacién, el articulo 3 prevé el establecimiento de

#Vid. Comisién de las Comunidades (1988), op. cit., pags. 277-286.
* Directiva 88/363/CEE, de 24 de junio, para la aplicacién del articulo 67 del Tratado.
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clausulas de salvaguardia que permiten la imposicion transitoria de restricciones
a los movimientos de capital a corto plazo*, fundamentalmente préstamos y
creditos financieros a corto plazo y operaciones en cuentas corrientes y de
ahorro®. El restablecimiento de restricciones requiere la existencia de
perturbaciones graves en la politica monetaria y/o en el tipo de cambio, cuya
gravedad serd evaluada a la luz de la evolucién de los tipos de interés, de la
liquidez interna y de la importancia de las intervenciones sobre el mercado de
divisas del Estado miembro afectado.

Por otra parte, los Estados pueden adoptar medidas de control de la liquidez
del sistema bancario, aunque repercutan en las transacciones de capital
efectuadas por las entidades de crédito con no residentes. No obstante, estas
medidas deben limitarse a cuanto sea preciso a efectos de control monetario y
han de comunicarse al Comité de Gobernadores de los Bancos Centrales, al
Comité Monetario y a la Comisiéon®.

Las principales medidas consideradas son la regulaciéon de la posicién
exterior neta de los bancos y la fijacion de coeficientes de reserva especificos
sobre sus activos o pasivos exteriores, lo que a juicio de Andrés Maldonado, V.
(1991, pag. 14), incluso si el objetivo principal perseguido es la regulacion de
la liquidez interna, son medidas discriminatorias y tienen, indudablemente,
una incidencia restrictiva sobre los movimientos de capital.

Con relacién a los movimientos de capital con paises terceros, el articulo 7
de la Directiva insta a los Estados miembros a esforzarse por conseguir que el
régimen que apliquen a los movimientos de capital con los mismos, alcance el
mismo grado de liberalizacién que el de las operaciones que tengan lugar con
los residentes de los demas Estados miembros. Esta recomendacion tiene como
objetivo la voluntad de construir un espacio financiero abierto al exterior y
conduce a una convertibilidad externa plena de todas las monedas
comunitarias, y va mas alla de las obligaciones derivadas del FMI y del Codigo
de liberalizacion de los movimientos de capital de la OCDE.

* La duraci6n no puede superar los seis meses y, ademds, su aplicacién debe ser autorizada por la Comisién.
* En el Anexo II de la directiva se recoge la lista de las operaciones contempiadas en el articulo 3.
* Articulo 2 de la Directiva 88/361.



ANTONIO MARTIN MESA Pag. 33

En definitiva, la Directiva de 24 de junio de 1988 da un paso decisivo en el
camino de la plena liberalizacion de los movimientos de capital y, por ende, de
la creacion de un «espacio financiero europeo». El avance mas importante es,
sin duda, la liberalizacién de las operaciones a corto plazo, con lo que los
residentes de cualquier pais miembro tendran libre acceso a los sistemas
financieros de los restantes Estados para llevar a cabo cualquier operacién de
inversion, préstamo, deposito, etc. Esta total liberalizacion no impedira que
los Estados puedan adoptar las medidas pertinentes para evitar el fraude en
materia fiscal u otras infracciones legales, asi como las destinadas a obtener
declaraciones con fines estadisticos; no obstante, estas medidas no deben
obstaculizar los movimientos de capital.

LA COORDINACION BANCARIA EUROPEA: HACIA LA CREACION DEL
MERCADO COMUN BANCARIO

A partir del Libro Blanco sobre el mercado interior se acelera
significativamente la dinamica del proceso de creacion del mercado comin
bancario. El apartado 101 del mencionado Libro Blanco senalaba que: «La
liberalizacion de los servicios financieros, paralelamente a la de los movimientos
de capital, representara un paso importante hacia la integracion financiera y
la profundizacién del mercado interior». Fruto de esta aseveracién, la
liberalizacion y coordinacion del sector servicios financieros experiment6 un
importante impulso a lo largo de 1989, en que se aprobaron cuatro directivas
decisivas: la Directiva de 13 de febrero de 1989, sobre obligaciones en materia
de publicidad de los documentos contables de las sucursales; la Directiva de 17
de abril de 1989, relativa a los fondos propios de las entidades de crédito; la
Segunda Directiva de Coordinacién Bancaria de 15 de diciembre de 1989 y la
Directiva de 18 de diciembre de 1989, sobre el coeficiente de solvencia de las
entidades de crédito.

El objetivo perseguido es la constitucion de un mercado comiin bancario,
que suprima todo tipo de barreras a las libertades de establecimiento y de
prestacion de servicios. La filosofia general subyacente a este objetivo
comprende tres aspectos: armonizacion de las normas esenciales de control
bancario; reconocimiento de la forma en que los Estados aplican estas normas
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comunmente convenidas; control y vigilancia por el pais de origen de las
entidades financieras que operen en los restantes paises miembros, ya sea por
la via del establecimiento de sucursales o mediante la oferta de servicios mas
alla de sus fronteras. En definitiva, las normas aprobadas en 1989 establecian
el marco de referencia en el que habrian de operar las entidades financieras a
partir de 1993.

Al objeto de analizar todos estos aspectos, a continuacion se estudiaran la
armonizacién bancaria, el reconocimiento mutuo y el control por el pais de
origen -tal y como quedan establecidos en la Segunda Directiva de Coordinacion
Bancaria- y la normativa referente al control de la solvencia de las entidades -
Directiva de 18 de diciembre de 1989.

LA ARMONIZACION BANCARIA. LA LICENCIA UNICA

Si las entidades financieras deben competir en un mercado unificado,
parece de toda 16gica la armonizaciéon de la normativa reguladora de su
autorizacién, actividad y control. Esta armonizacién comprende los requisitos
minimos de autorizacién de las entidades, la supervision de los accionistas
mayoritarios, la limitacion de la toma de participaciones en sociedades no
financieras y la obligacién de establecer unos sistemas de contabilidad,
administrativo y de control interno adecuados. Cumplidos estos requisitos
homogeneizadores, sera posible la instauracién de un sistema de autorizacion
tnica en la Comunidad («licencia Ginica»).

Segun se deriva de la propia directiva que comentamos, las entidades de
crédito debidamente autorizadas en su pais de origen podran establecerse y/
o ofrecer sus servicios en toda la Comunidad sin necesidad de nuevas
autorizaciones. Este hecho supuso un gran paso, puesto que hasta esa fecha las
entidades estaban obligadas a obtener autorizaciéon de once autoridades de
control diferentes para abrir sucursales en todos los paises miembros?’. Ademas,
once Estados exigian que las nuevas sucursales estuvieran dotadas de capitales

7 S6lo el Reino Unido exime del requisito de autorizacién previa.
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propios especificos, como si se tratara de entidades completamente
independientes. Sin embargo, la directiva, ademas de la licencia tnica,
establecia la prohibicion de exigir una dotacién de capital a las sucursales de
entidades extranjeras e incluso, con caracter transitorio hasta su plena entrada
en vigor, se limitaba dicha dotacion a un 50 por 100 del capital inicial exigido
para la aprobacién de una entidad nacional similar.

El principio de autorizacion tnica comporta la homogeneizacién de las
condiciones de autorizacion. La regulacion de estas condiciones es importante
para asegurar la solvencia del sistema, en la medida en que permite a la
autoridad de control el rechazar los proyectos de dudosa viabilidad financiera.

El primer aspecto regulado es el relativo al capital social minimo inicial,
que queda fijado en cinco millones de ecus. No obstante, en determinadas
condiciones, las autoridades competentes de los Estados miembros tienen la
facultad de conceder autorizaciones a categorias particulares de entidades de
crédito cuyo capital no alcance el minimo exigido®. Aunque el capital minimo
no parece, en principio, excesivo para las entidades de ambito universal,
posiblemente, a la vista del informe que en su dia elabore la Comision, cabra
el replantear todo el régimen contemplando minimos inferiores para las
entidades especializadas.

Otra cuestion de interés es la relativa a la idoneidad de los accionistas o
socios que tengan una participacién cualificada en la entidad de crédito®. La
directiva exige que antes de conceder la autorizacion debe comunicarse la
identidad de los mismos, pudiendo denegarla si no fuera satisfactoria dicha
idoneidad. Sin embargo, la directiva no objetiviza las condiciones de idoneidad,
lo que puede plantear problemas en aquellos paises comunitarios en los que

* Estas condiciones son:

a) FEl capital inicial no puede ser inferior a un millén de ecus.

b) Los Estados miembros han de notificar a la Comision las razones por las que hacen uso de la facultad.

c) Enlas listas de entidades que publica la Comunidad ha de hacerse constar que la entidad correspon-

diente no alcanza el capital minimo.

La Comisién, en el plazo de cinco afios a contar desde el 1 de enero de 1993, hard un informe sobre la
aplicacion de esta regla.

# Un 10 por 100 6 mas del capital o de los derechos de voto o una influencia notable.
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prevalece el criterio de la reglamentacion y dejan poco margen a la
discrecionalidad, tal y como ha senalado Antén, J.A. (1990, pag. 4).

Un complemento de la norma anterior es la vigilancia de los cambios en
los principales accionistas, para seguir asegurando la idoneidad de los mismos.
Al respecto, la directiva establece que los Estados miembros exigiran que toda
persona fisica o juridica que quiera tener, directa o indirectamente, una
participacién cualificada en una entidad de crédito, debera informar
previamente a las autoridades competentes y comunicar la cuantia de dicha
participacion. También debera informarse del incremento de cualquier
participacion cualificada cuando ésta aumente hasta un 20, 33 6 50 por 100, o
hasta el punto de que la entidad de crédito se convierta en filial. La autoridad
puede oponerse a esta pretension en el caso de que dicha participacion lesione
la gestiéon prudente de la entidad.

Para la apertura de sucursales en otros Estados miembros, las entidades de
crédito lo notificaran a la autoridad competente del pais de origen®, que
dispondra de un plazo maximo de tres meses para informar al de acogida,
salvo que tenga dudas sobre la solidez financiera de la entidad y éste, a su vez,
tiene otros tres para autorizar el inicio de las actividades.

Esta organizacion, que favorece la implantaciéon de la «licencia tnica»,
tiene una dimension exterior. En efecto, la directiva (articulos 8 y 9) estructura
lo que se ha denominado «reciprocidad comunitaria», segtin la cual cuando
una entidad de un pais tercero quiera crear una filial en territorio comunitario,
las autoridades de los paises miembros lo comunicaran a la Comision y ésta
estudiara si dicho pais da un trato reciproco a todos y cada uno de los Estados
miembros, al objeto de conceder o no la correspondiente autorizacion. La
exigencia de reciprocidad es un elemento clave, puesto que mediante la
instalaciéon de una filial en cualquier pais comunitario, a través de la licencia
tnica puede extender su actividad a los restantes Estados creando la$
correspondientes sucursales.

* A la solicitud deberdn acompanar: un programa de actividades, con especial referencia al género de
operaciones previstas y la estructura organizativa de la sucursal; el nombre del Estado en que se prevé
establecer la sucursal; la direccién en la que pueden serle requeridos los documentos y la identidad de los
directivos responsables de la sucursal.
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EL RECONOCIMIENTO MUTUO:
CONTROL POR EL PAIS DE ORIGEN

Por «reconocimiento mutuo» hay que entender, como senala Vargas, F.
(1989, pag. 83), que cada pais miembro acepta, da por buenas o, en definitiva,
«reconoce» las normas basicas de control, vigilancia y supervisiéon existentes
en los demas Estados miembros, incluyendo los requisitos basicos para la
autorizacion de bancos.

Este principio supone que las autoridades del pais de origen son: las
jresponsables de la supervision y control de la correcta aplicacion de las normas
armonizadoras establecidas por parte de las entidades de crédito, incluyendo
las sucursales establecidas en otros Estados miembros. En definitiva, que las
entidades crediticias que operen en otro pais miembro no van a estar sometidas,
como hasta ahora, a la vigilancia del pais de acogida sino a la del pais de origen.

Parece que éste es el paso mas decisivo dado por la normativa comunitaria
en pos de la creaciéon del mercado comiin bancario, puesto que comporta la
total confianza en las autoridades de control de los paises de origen de las
sucursales establecidas en los diferentes paises miembros, al tiempo que exige
una importante homogeneizacion de las normativas nacionales al objeto de
impedir situaciones claramente discriminatorias.

El reconocimiento mutuo de la calidad de supervision del pais de origeny
de las licencias bancarias E)torgadas en cualquier Estado miembro exigira, como
asegura Andrés Maldonado, V. (1991, pag. 18), la continua cooperacion y mutua
confianza entre los supervisores del pais de origen y de destino, que deberan
estar basadas en la armonizacion de los sistemas de supervision.

Sin embargo, no toda la actividad bancaria esta sujeta al control por parte
del pais de origen. Asi, la autoridad del Estado de acogida conserva la
responsabilidad fundamental en relacién con el control de la liquidez, en
cualquier moneda®, de las sucursales y la responsabilidad exclusiva en relacién
con aquellos temas que afectan a su politica monetaria.

 Durante el periodo de discusion de la directiva se dudé respecto a la conveniencia de que el pais de
acogida se limitara al control de la liquidez en la propia moneda de dicho pais.
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Por otra parte, las autoridades del pais de acogida pueden requerir de las
sucursales comunitarias que operan en su territorio informacion periédica de
su actividad, asi como el cumplimiento de las disposiciones especificas de su
normativa legal en relacién con las actividades no incluidas en la lista de las
que se benefician del reconocimiento mutuo®, siempre que las entidades
correspondientes no estén sujetas a una normativa equivalente en su pais de
origen.

En lalinea de poner de manifiesto los aspectos fundamentales que marcan
la articulacién del mercado comiin bancario, hay que hacer referencia a la
normativa reguladora de la solvencia de las entidades, tal y como quedo fijada
en las directivas de recursos propios y del coeficiente de solvencia aprobadas a
lo largo de 1989.

LA SOLVENCIA DE LAS ENTIDADES DE CREDITO

La solvencia de una entidad de crédito, entendida como el grado de
viabilidad de la misma a largo plazo, depende de su capacidad para generar
beneficios y, en su caso, para asumir pérdidas. Es evidente que cuanto mayores
sean los recursos propios y los fondos de provision, mas alta serd su solvencia.

A este respecto, el coeficiente de solvencia comunitario ha quedado
establecido mediante dos directivas: una que fija el numerador -Directiva de
17 de abril de 1989, relativa a los fondos propios de las entidades de crédito-y
otra -Directiva de 18 de diciembre de 1989, sobre el coeficiente de solvencia de
las entidades de crédito- que estructura el coeficiente, su denominador y su
nivel. Como es suficientemente conocido, el coeficiente de solvencia no es
sino la relacién entre los fondos propios y los activos de riesgo y partidas fuera
de balance.

** En el anexo de la Directiva 89/646/CEE, de coordinacién bancaria, se recogen las actividades que se
benefician del reconocimiento mutuo: recepcion de depésitos o de otros fondos reembolsables, préstamos,
leasing, operaciones de pago, emision y gestion de medios de pago, concesién de garantias, participaciones
en las emisiones de titulos, transacciones por cuenta propia de la entidad (mercados monetariosy de cambios,
futuros y opciones), intermediacién en los mercados interbancarios, gestion de patrimonios, custodia de
valores, informes comerciales y alquiler de cajas fuertes.
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Los fondos propios quedan constituidos por los elementos contemplados
en el articulo 2 de la Directiva de 17 de abril, que define el maximo de recursos
integrantes, dejando a los Estados miembros la libertad de utilizar todos o
parte de los mismos y la fijacion de limites inferiores a las cuantias limitativas
maximas establecidas. Sin embargo, el importe minimo de los fondos propios
de cada entidad no es fijado por esta norma, sino por la ya analizada Segunda
Directiva de Coordinacion Bancaria.

El denominador del coeficiente de garantia esta constituido por el balance
ajustado de la entidad o, lo que es lo mismo, por los activos, riesgos de firmay
compromisos, ponderados porcentualmente segiin el riesgo que representan.
Se distinguen cuatro grupos, cuyas ponderaciones son, respectivamente, 0, 20,
50 y 100 por 100, en funcién del riesgo de insolvencia de cada uno de ellos.
Aunque la autoridades correspondientes de los respectivos paises pueden
establecer ponderaciones mas elevadas si lo estiman conveniente, el articulo 6
de la directiva recoge las partidas que deben incluirse en cada uno de los grupos
de ponderacién fijados y que se pretende tengan una evidente homogeneidad®,
para lo cual se toma en consideracion el sector econémico y pais de residencia
del prestatario o emisor, el plazo de la operacion, la divisa en que se realice y
las garantias que incorpore cada activo.

El nivel del coeficiente, tal y como ha quedado definido, se fija en el 8 por
100; no obstante, las autoridades competentes de los paises miembros pueden
establecer coeficientes minimos superiores, si lo consideran oportuno. Es
igualmente responsabilidad de las respectivas autoridades velar por que las
entidades de crédito en que el coeficiente no alcance el minimo senalado
adopten las medidas necesarias para cumplirlo lo antes posible (art. 10).

Aunque se estipul6 que los Estados debian adoptar las medidas necesarias
para dar cumplimiento a lo dispuesto en esta directiva antes del 1 de enero de
1991, se fij6 el 1 de enero de 1993 como fecha a partir de la cual las entidades

% La directiva distingue dos grandes grupos de paises: los de la zona A -que incluye basicamente a los
pertenecientes a la OCDE-y los del resto del mundo (zona B). Los distintos activos y riesgos se clasifican en
uno u otro grupo de ponderacién atendiendo, ademas de a su riesgo implicito, a que hayan sido contraidos
con uno u otro grupo de paises.
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Por otra parte, las autoridades del pais de acogida pueden requerir de las
sucursales comunitarias que operan en su territorio informacion periédica de
su actividad, asi como el cumplimiento de las disposiciones especificas de su
normativa legal en relacién con las actividades no incluidas en la lista de las
que se benefician del reconocimiento mutuo®, siempre que las entidades
correspondientes no estén sujetas a una normativa equivalente en su pais de
origen.

En lalinea de poner de manifiesto los aspectos fundamentales que marcan
la articulaciéon del mercado comiin bancario, hay que hacer referencia a la
normativa reguladora de la solvencia de las entidades, tal y como qued6 fijada
en las directivas de recursos propios y del coeficiente de solvencia aprobadas a
lo largo de 1989.

LA SOLVENCIA DE LAS ENTIDADES DE CREDITO

La solvencia de una entidad de crédito, entendida como el grado de
viabilidad de la misma a largo plazo, depende de su capacidad para generar
beneficios y, en su caso, para asumir pérdidas. Es evidente que cuanto mayores
sean los recursos propios y los fondos de provision, mas alta serd su solvencia.

A este respecto, el coeficiente de solvencia comunitario ha quedado
establecido mediante dos directivas: una que fija el numerador -Directiva de
17 de abril de 1989, relativa a los fondos propios de las entidades de crédito-y
otra -Directiva de 18 de diciembre de 1989, sobre el coeficiente de solvencia de
las entidades de crédito- que estructura el coeficiente, su denominador y su
nivel. Como es suficientemente conocido, el coeficiente de solvencia no es
sino la relacién entre los fondos propios y los activos de riesgo y partidas fuera
de balance.

*2 En el anexo de la Directiva 89/646/CEE, de coordinacién bancaria, se recogen las actividades que se
benefician del reconocimiento mutuo: recepcion de depésitos o de otros fondos reembolsables, préstamos,
leasing, operaciones de pago, emision y gestion de medios de pago, concesion de garantias, participaciones
en las emisiones de titulos, transacciones por cuenta propia de la entidad (mercados monetariosy de cambios,
futuros y opciones), intermediacién en los mercados interbancarios, gestion de patrimonios, custodia de
valores, informes comerciales y alquiler de cajas fuertes.
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Los fondos propios quedan constituidos por los elementos contemplados
en el articulo 2 de la Directiva de 17 de abril, que define el maximo de recursos
integrantes, dejando a los Estados miembros la libertad de utilizar todos o
parte de los mismos y la fijacion de limites inferiores a las cuantias limitativas
maximas establecidas. Sin embargo, el importe minimo de los fondos propios
de cada entidad no es fijado por esta norma, sino por la ya analizada Segunda
Directiva de Coordinacion Bancaria.

El denominador del coeficiente de garantia esta constituido por el balance
ajustado de la entidad o, lo que es lo mismo, por los activos, riesgos de firmay
compromisos, ponderados porcentualmente segiin el riesgo que representan.
Se distinguen cuatro grupos, cuyas ponderaciones son, respectivamente, 0, 20,
50 y 100 por 100, en funcién del riesgo de insolvencia de cada uno de ellos.
Aunque la autoridades correspondientes de los respectivos paises pueden
establecer ponderaciones mas elevadas si lo estiman conveniente, el articulo 6
de la directiva recoge las partidas que deben incluirse en cada uno de los grupos
de ponderacién fijados y que se pretende tengan una evidente homogeneidad®,
para lo cual se toma en consideracion el sector econémico y pais de residencia
del prestatario o emisor, el plazo de la operacion, la divisa en que se realice y
las garantias que incorpore cada activo.

El nivel del coeficiente, tal y como ha quedado definido, se fija en el 8 por
100; no obstante, las autoridades competentes de los paises miembros pueden
establecer coeficientes minimos superiores, si lo consideran oportuno. Es
igualmente responsabilidad de las respectivas autoridades velar por que las
entidades de crédito en que el coeficiente no alcance el minimo senalado
adopten las medidas necesarias para cumplirlo lo antes posible (art. 10).

Aunque se estipul6 que los Estados debian adoptar las medidas necesarias
para dar cumplimiento a lo dispuesto en esta directiva antes del 1 de enero de
1991, se fij6 el 1 de enero de 1993 como fecha a partir de la cual las entidades

% La directiva distingue dos grandes grupos de paises: los de la zona A -que incluye basicamente a los
pertenecientes a la OCDE-y los del resto del mundo (zona B). Los distintos activos y riesgos se clasifican en
uno u otro grupo de ponderacién atendiendo, ademas de a su riesgo implicito, a que hayan sido contraidos
con uno u otro grupo de paises.
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estudiar los problemas derivados de una mayor cooperacion en materia de
politica monetaria y los pasos necesarios para alcanzar el objetivo de la Union
Monetaria®. El comité concluyd sus trabajos en abril de 1989 y publicé el
denominado «Informe sobre la Unién Econdémica y Monetaria en la
Comunidad Europea».

La principal aportacion del Informe Delors es la fijacion de una serie de
etapas para lograr la UEM, aunque sin fijar un calendario exacto. Ademas,
expone ideas concretas sobre un Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC)
independiente y de estructura federal, asi como sobre la reforma del sistema
actual de coordinacién de las politicas econémicas de los Estados miembros.

Las fases que permitiran la definitiva constituciéon de la UEM fueron
concretadas en el Tratado de la Unién firmado en la Cumbre de Maastricht,
celebrada durante los dias 10 y 11 de diciembre de 1991%. Son tres las fases
previstas:

* La primera, iniciada el 1 de julio de 1990, comporta la obligacién para
los paises miembros de renunciar progresivamente a la financiacion
monetaria de su déficit publico, liberalizar completamente los
movimientos de capital y adoptar el compromiso de presentar programas
de convergencia.

* La segunda fase, iniciada el 1 de enero de 1994, pone el acento sobre
las reformas institucionales: compromiso de convergencia de las
economias de los Estados miembros, mayor cooperacion entre las
politicas monetarias nacionales, autonomia de los respectivos bancos
centrales, creacién del Instituto Monetario Europeo y obligacion de no
modificar la composicion del ecu.

% Integrado por los gobernadores de los doce bancos centrales de los Estados miembros, el presidentey
otro miembro de la Comisién, ademas de tres expertos independientes.

% Aunque el informe se refiere a la Unién Econémica y Monetaria (UEM), dado el caracter de este
estudio, aqui s6lo nos detendremos en los aspectos monetarios.

 La entrada en vigor del Tratado de Maastricht se produjo el 1 de noviembre de 1993, tras su ratificacion
por todos los Estados miembros.
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* La tercera fase se iniciara con la fijacién irrevocable de los tipos de

cambio de las monedas participantes en la Unién y la introduccién de

la moneda tnica, todo ello acompanado de la creacién del Banco
Central Europeo.

Son innumerables las incertidumbres que en este momento persisten en
relacion a la fecha definitiva de entrada en vigor de la tercera fase, sobre los
paises que estaran en condiciones de iniciarla al cumplir los criterios de
convergencia, sobre las caracteristicas del proceso de sustitucion de las monedas
nacionales por la moneda tnica, etc. Es mas, se llega incluso a poner en duda
la viabilidad del propio proceso disefiado en Maastricht, a lo que en absoluto
es ajena la grave crisis del Sistema Monetario Europeo de 1992 y 1993 -atin no
resuelta-, las secuelas de la reciente crisis de la economia mundial y el
«euroescepticismo» que parece presidir el comportamiento de no pocos
partidos politicos y grupos sociales europeos.

No obstante, por criterios de estricta prudencia, desde el principio he
pretendido fijar con claridad las coordenadas de esta leccién, que no son otras
que el proceso de creacion del «espacio financiero europeo». Ysi he traido a
colacion la construccion de la UEM no ha sido sino por la obligada referencia
a la previsible continuidad del propio mercado tnico financiero.

En este sentido, si que se puede afirmar que, al contrario que en el proceso
de construccién de la Unién Europea, la opinién generalizada es la constataciéon
de los sustanciales avances experimentados en la integracion de los sistemas
financieros europeos. El enfoque adoptado de «armonizacion de lo esencial»,
concretado en el denominado «pasaporte comunitario» y en el principio de
«supervision en el origen», ha permitido que el balance actual pueda calificarse
como altamente satisfactorio, a lo que ha ayudado la liberalizacion generalizada
de los movimientos de capital.

A pesar de todo, como ha senalado entre otros Domingo Solans (1994),
aun queda un cierto camino que recorrer para que sea una realidad el «espacio
financiero europeo», dada la subsistencia de elementos diferenciadores entre
los diversos mercados nacionales, lo que debe constituir un acicate para
proseguir en el logro de una Comunidad bien articulada que haga realidad
sus objetivos fundacionales.
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En definitiva, como ha distinguido Rafael Termes (1993; pag. 165), se
trataba de elegir entre la Europa federal y la Europa confederal: «...los
‘federales’, aunque no sin matices y disimulos, lo que de hecho y en tltima
instancia desean es un Estado europeo con una Constitucion, una bandera, un
jefe de Estado, un gobierno, un ejército, una moneda, un derecho y no sé si
también una sola lengua. Los ‘confederales’, en cambio, abogan por un
conjunto de Estados que, conservando cada uno de ellos su propfé identidad,
encargan a la Confederacion que, en aplicacion del principio de subsidiariedad,
realice aquellas pocas funciones que los Estados confederados no pueden o no
deben ejercer; y al mismo tiempo se ponen de acuerdo sobre aquel conjunto
de cosas -y s6lo éstas- que son necesarias para establecer un area, tan amplia
como sea posible, en la que exista plena y total libertad de movimiento de
bienes, servicios, capitales y personas». Parece suficientemente claro que en el
proceso de construcciéon del «espacio financiero europeo» se ha optado,
acertadamente a mi juicio, por la concepcion confederal. ‘

Para concluir, he de expresar mi profunda confianza en el proceso de
construccion de la Unién Europea, del que el «espacio financiero» no es sino
una miniscula parte, en tanto que este proceso sirva al objetivo altimo del
incremento del nivel de bienestar individual y colectivo de los pueblos que
integran la Union.

Termino haciendo votos por la consolidaciéon docente e investigadora de
ésta nuestra Universidad de Jaén, asi como poniendo de manifesto mi deseo
de que sepamos servir al mayor bienestar cultural y material de los ciudadanos
de esta provincia. {Ojala que de nuestras aulas salga otro Antonio Flores de
Lemus! El mas célebre y glorioso economista nacido en Jaén.

Muchas gracias
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