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UNA EUROPA, UNA MONEDA

;Qué es la union econdmica y monetaria?

En términos generales, la union econdémica y monetaria (UEM) es una parte del proceso de integracion econdmica. Los
Estados independientes pueden integrar sus economias en distinto grado para aprovechar las ventajas asociadas a
un mayor tamafio: por ejemplo, el incremento de la eficiencia interna y una mayor solidez ante los acontecimientos
externos. Los grados de integracion econdémica se pueden dividir en seis fases:

Fases de integracion econdmica

1. Zona comercial preferente (con aranceles aduaneros reducidos entre determinados paises)
2. Zona de libre comercio (sin aranceles internos aplicables a una parte o a la totalidad de las mercancias

que circulan entre los paises participantes)

3. Union aduanera (con los mismos aranceles aduaneros externos para terceros paises y una politica comercial comun)
4. Mercado comun (regulacién comun de los productos v libre circulacion de mercancias, capitales, trabajadores

y servicios)

5. Unién econémica y monetaria (mercado Unico con una misma moneda y una politica monetaria comun)
6. Integracion econdémica completa (todo lo anterior mas una mayor armonizacion de la politica fiscal

y del resto de politicas econémicas)

Integracion econdmica
y UEM en Europa

El grado de integracién econdmica en la Unién Europea varia
de un pais a otro. Todos los paises de la UE forman parte
de lo que conocemos como la union econdmica y monetaria
(UEM) y constituyen un mercado comun, conocido como el
mercado tinico. Todos los Estados coordinan sus decisiones
sobre politica econémica en funcién de los objetivos de
la UEM. Cuando cumplen los criterios de convergencia
economica, la adopcion del euro como moneda Unica es una
de las obligaciones recogidas en los Tratados de la UE. Al estar
ya mas integrados, algunos paises de la UE han adoptado el
euro. Estos paises componen la zona del euro y, ademas de
una moneda Unica, tienen una politica monetaria Unica,
dirigida por el Banco Central Europeo. Los paises de la
UE que no forman parte de la zona del euro conservan su
moneda nacional y aplican sus propias politicas monetarias.
Por consiguiente, el grado de integracion econdémica en el
seno de la UEM es una combinacién de las fases 4 y 5 de la
lista anterior. Para lograr una integracion econdmica total es
necesario que todos los paises de la UE entren a formar parte
de la zona del euro y armonicen sus politicas presupuestarias,
incluidas las tributarias, y el resto de las politicas econdmicas.
Sin embargo, el 13 de diciembre de 2011 entraron en vigor
nuevas normas de gobernanza econémica de la UE.
Como paso importante hacia una mayor integracion econémica,
estas normas fortalecen la supervision y coordinacion de las
politicas economicas y presupuestarias de todos los paises de
la UE, y se ven reforzadas y complementadas por acuerdos
adicionales entre un gran numero de ellos.

El valor de la experiencia

La integracion econémica entre Estados
independientes no es nueva. La unién monetaria
latina, de la que formaron parte Francia, Bélgica, Suiza,
Italia y Grecia, existié entre 1865 y 1927. La unién
monetaria escandinava entre Suecia, Dinamarca y
Noruega se mantuvo vigente entre 1873 y 1924.

Pero quizas el caso mas emblematico sea el Zollverein
aleman, que empezd siendo una unién aduanera entre
los principados alemanes en 1834 y terming con la
creacion de un banco central, el Reichsbank, y una
moneda Unica, el Reichsmark, en 1875.

Las palabras que aparecen en color azul se explican en el glosario, al final



Firma del Tratado de Roma

UNA EUROPA, UNA MONEDA

1957 > 1999

El camino hacia la union economica y monetaria

Desde finales de la década de los sesenta, la UEM ha sido
una ambicién recurrente de la Unién Europea, que prometia
ofrecer estabilidad monetaria y un entorno propicio para
impulsar el crecimiento y la creacién de empleo. No obs-
tante, distintos obstaculos politicos y econémicos dificulta-
ron el proceso, hasta la firma del Tratado de Maastricht
(Tratado de la Union Europea o Tratado UE) en 1992.
En repetidas ocasiones, la falta de compromiso politico, las
divisiones existentes acerca de las prioridades economicas,

la falta de convergencia econémica vy los acontecimientos
registrados en los mercados monetarios internacionales,
que escapaban al control de la Unidn, contribuyeron a
retrasar el avance hacia la UEM.

Con todo, en la segunda mitad del siglo XX se constato
un esfuerzo constante de los paises de la UE por concre-
tar una mayor cooperacion economica como medio para
reforzar los vinculos politicos existentes entre ellos y
proteger el mercado comun.

La ruta hasta la actual union econdmica y monetaria se puede

dividir en cuatro etapas:

Del Tratado de Roma al Informe Werner,
de 1957 a 1970

Del Informe Werner al sistema monetario europeo (SME),
de 1970 a 1979

OXO,

De 1957 a 1970

1980 2000
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De la creacion del SME a Maastricht,
de 1979 a 1991

De Maastricht al euro v a la zona del euro,
de 1991 a 1999

Del Tratado de Roma al Informe Werner

El modelo adoptado por las economias de mercado de
Europa, Norteamérica y Japén en el periodo de posguerra
se basaba en el sistema de Bretton Woods, que garanti-
zaba la estabilidad monetaria en el ambito internacional,
con el oro y el délar estadounidense como patrones mo-
netarios dominantes. Los autores del Tratado de Roma
dieron por sentado que la estabilidad monetaria seria la
norma y asumieron que la construccion de Europa podria
basarse en el establecimiento de una union aduanera y
un mercado comun que permitiesen la libre circulacion de
mercancias, servicios, personas y capitales.

(25 de marzo de 1957).

El sistema de Bretton Woods empezd a mostrar signos
de debilidad desde finales de la década de los cincuenta
y, entre 1968 y 1969, se abrid una era de inestabilidad
monetaria a raiz de las turbulencias registradas en los
mercados, que provocaron la revalorizacion del marco
aleman y la devaluacién del franco francés. Esto puso en
peligro el sistema de precios comunes establecido en el
marco de la politica agricola comun, que por aguel enton-
ces constitufa el principal logro de la Comunidad Europea.

Pierre Werner.
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La Comunidad busca la prosperidad econdmica
y el desarrollo politico en la UEM

Con esos tormentosos antecedentes y con la union
aduanera ya muy avanzada, la Comunidad estaba de-
seando fijarse nuevos retos de desarrollo politico de
cara a la siguiente década. El Informe Barre de 1969,
que proponia una mayor coordinacién econémica, dio un
nuevo impulso al proceso de integracion y la UEM se
convirtié en un objetivo oficial en la Cumbre de La Haya
de 1969. Los lideres europeos constituyeron un grupo
de alto nivel bajo la presidencia de Pierre Werner, el en-
tonces Primer Ministro de Luxemburgo, con la misién de
elaborar un informe sobre los medios necesarios para
alcanzar la UEM antes del horizonte de 1980.

De 1970 a 1979

El camino al euro

El Informe Werner: la UEM en tres etapas

El grupo Wemer presentd su informe final en octubre de
1970. El informe preveia llegar a la UEM en tres eta-
pas, que se desarrollarian a lo largo de un periodo de
diez afios. El objetivo final seria la fijacién irrevocable de
monedas convertibles, la libre circulacién de capitales,
el blogueo permanente de los tipos de cambio v, posi-
blemente, la instauracion de una moneda Unica. Para
alcanzar este objetivo, el informe recomendaba una
mayor coordinacion de las politicas econdmicas, que los
tipos de interés y la gestion de las reservas se decidiera
a escala comunitaria, y la adopcion de condiciones mar-
co para las politicas presupuestarias nacionales.

Del Informe Werner al sistemma monetario europeo

A pesar de las divergencias entre los paises de la UE en
relacion con algunas de las principales recomendacio-
nes del informe, se llegd a un principio de acuerdo en
marzo de 1971 sobre el establecimiento de la UEM en
tres etapas. La primera etapa, consistente en reducir los
margenes de fluctuacién monetaria, se introduciria de
forma experimental, sin que ello implicase ningiin com-
promiso con respecto a las demas etapas.

Desgraciadamente, la estrategia Werner asumié que los
tipos de cambio con respecto al délar se mantendrian
fijos. Y, asi, cuando EE.UU. dejo fluctuar el dolar en agosto
de 1971, una nueva oleada de inestabilidad de los
mercados intensifico la presion sobre el marco aleman e
hizo desvanecerse toda esperanza de establecer vinculos
mas estrechos entre las monedas comunitarias.

La serpiente en el tunel

En marzo de 1972 y para reconducir la situacion, los
paises de la UE crearon un sistema al que llamaron la
serpiente en el tdnel, consistente en un mecanismo
de fluctuacién concertada de las monedas (la serpiente
monetaria) dentro de unos margenes estrechos con res-
pecto al dolar (el tunel). Pero, en un plazo de dos afios
y desestabilizado por las crisis del petroleo, las diver-
gencias politicas vy la debilidad del délar, el mecanismo
de la «serpiente monetaria» perdié a la mayoria de sus
miembros y quedd reducido a poco mas que una «zona

del marco aleméan», que abarcaba Alemania, Dinamarca
y los paises del Benelux.

La muerte prematura de la «serpiente monetaria» no
redujo el interés por crear una zona de estabilidad mo-
netaria. En 1977, el Presidente de la Comision Europea,
Roy Jenkins, presentd una nueva propuesta para la
UEM, que se aprobd con recortes vy en marzo de 1979
se puso en marcha con el nombre de sistema monetario
europeo (SME), con la participacion de las monedas
de todos los paises de la UE, a excepcion de la libra
esterlina.
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Roy Jenkins,
Presidente de la
Comisidn Europea de
1977 a 1981.



El camino al euro

De 1979 a 1991
De la creacion del SME a Maastricht

El control de la inflacion se convierte
en una prioridad de la CE

El sistema monetario europeo (SME) se fundamenta-
ba en el concepto de unos tipos de cambio estables,
aunque ajustables, definidos en relacién con la nueva
unidad de cuenta europea, el ecu (European Currency
Unit), una divisa tipo cesta basada en una media pon-
derada de las monedas del SME. En el seno del SME,
las fluctuaciones monetarias se controlaban por medio
del mecanismo de tipo de cambio (MTC) y fluctuaban
dentro de una banda del +2,25 % en torno a los tipos
de cambio centrales, excepto la lira italiana, a la que se
concedié una banda de fluctuacién del +6 %.

A pesar de que el principal objetivo del SME era reducir
la inestabilidad de los tipos de cambio, que se perci-
bia como perjudicial para el comercio, las inversiones y
el crecimiento econémico, a su creacién contribuyd sin
duda el nuevo consenso alcanzado entre los paises de la
UE sobre la necesidad de convertir el control y la reduc-
cion de la inflacién en una prioridad econdémica. El SME
suponia un nuevo cambio radical, puesto que los tipos de

2,25 %

cambio Unicamente podrian modi-
ficarse de mutuo acuerdo entre los
paises de la UE participantes y la
Comisién, lo que suponia una trans-
ferencia de autonomia monetaria sin
precedentes.

SME: una década de éxito

Durante los primeros afios, el SME fue objeto de nume-
rosos ajustes. Sin embargo, hasta las negociaciones del
Tratado de Maastricht, celebradas entre 1990 y 1991, el
SME ya habia demostrado ser un gran éxito. La volatilidad
de los tipos de cambio a corto plazo entre las monedas
de la UE se vio considerablemente reducida gracias a la
combinacion de unas tasas de inflacion convergentes, a
una gestion de los tipos de interés orientada a los tipos de
cambio, a una intervencion comun en el mercado extranje-
ro de divisas y a la aplicacién de controles sobre el capital.
Este éxito fue un teldn de fondo alentador para las nego-
ciaciones sobre la UEM, junto con la valiosa experiencia
adquirida por los bancos centrales comunitarios en la
gestion conjunta de los tipos de cambio.

La moneda unica que completaria
el mercado unico

El proyecto de la UEM reavivo la necesidad de completar

el mercado Unico, entendido este como el programa de
eliminacion de todas las barreras existentes a la libre
circulacion de mercancias, servicios, personas y capitales
adoptado en 1985. Era evidente que seria dificil aprovechar
todo el potencial del mercado interior, ya que los costes
para las empresas seguian siendo relativamente elevados a
causa de la existencia de diversas monedas y de unos tipos
de cambio inestables.

Ademas, numerosos economistas y representantes de
bancos centrales consideraban que la autonomia monetaria
nacional era incompatible con los objetivos comunitarios de
libre comercio, la libre circulacién de capitales y los tipos

de cambio fijos. Para muchos de ellos, esta vision se vio
posteriormente ratificada por las turbulencias registradas
por el MTC entre 1992 y 1993, que provocaron la retirada de
la lira italiana y la libra esterlina, asi como la ampliacién de
los margenes de fluctuacién hasta el 15 %.



En junio de 1988, en la reunion del Consejo Europeo
celebrada en Hannover, se cred el «Comité para el es-
tudio de la unién econdémica y monetaria», presidido por
Jacques Delors, a la sazén Presidente de la Comision, con
la participacion de todos los gobernadores de los bancos
centrales de los Estados miembros. En su informe una-
nime, presentado en abril de 1989, se definia el obje-
tivo de unién monetaria como la liberalizacién total de
los movimientos de capitales, la plena integracion de los
mercados financieros, la convertibilidad irreversible de las
monedas, la fijacion irrevocable de los tipos de cambio y
la posible sustitucion de las divisas nacionales por una
moneda Unica.

El informe indicaba que esto podria lograrse en tres eta-
pas, partiendo de una mayor coordinacion econémica y
monetaria, hasta llegar a una moneda Unica, con un Ban-
co Central Europeo independiente y normas que regula-
sen la magnitud vy la financiacion de los déficits publicos.

UNA EUROPA, UNA MONEDA

Jacques Delors,
Presidente de la Comision Europea
de 1985 a 1995.
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Las tres etapas hacia la UEM & /

1990 W — Etapa 1l

(1990-1994)

— Etapa 2
(1994-1999)

2000 W — Etapa 3
(1999 en adelante)

Implantacion del mercado interior y eliminacién de las
restricciones a una mayor integracion financiera.

Establecimiento del Instituto Monetario Europeo (IME) para
reforzar la cooperacion entre los bancos centrales y
preparacion del Sistema Europeo de Bancos Centrales
(SEBC). Planificacion de la transicion al euro. Definicion del
futuro gobierno de la zona del euro. Logro de la convergencia
economica entre los Estados miembros.

Fijacién de los tipos de cambio finales y transicion
al euro. Establecimiento del BCE y el SEBC con una
politica monetaria independiente. Aplicacion de normas
presupuestarias vinculantes en los paises de la UE.



UNA EUROPA, UNA MONEDA

El camino hacia la union politica,
econdmica y monetaria: el Tratado de Maastricht.

Unidn Europea

©

A partir del Informe Delors, el Consejo Europeo de Madrid
de junio de 1989 decidié poner en marcha la primera etapa
de la UEM en julio de 1990, y en 1989 también el Consejo
Europeo de Estrasburgo pidié que se convocara una confe-
rencia intergubernamental con el fin de determinar las mo-
dificaciones que debian introducirse en el Tratado para pasar
a la sequnda y tercera etapas y llevar a término la UEM.

La primera etapa de la UEM supuso la plena realizacion
del mercado interior, empezando por la coordinacién de

las politicas monetarias y la supresion de los obstaculos
a la integracion financiera. Para las etapas posteriores, el
considerable trabajo preparatorio de los gobernadores de
los bancos centrales facilitd mucho la tarea de revision del
Tratado.

El Tratado de la Unidn Europea fue aprobado formalmen-
te por los Jefes de Estado o de Gobierno en el Consejo
Europeo de Maastricht de diciembre de 1991, en el que
se decidi¢ dotar a Europa de una moneda Unica fuerte y
estable antes de final de siglo.

Para que la unién econémica y monetaria fuera un entorno
propicio para impulsar la creacién de empleo vy el creci-
miento, y para evitar trastornos, era preciso que las econo-
mias de los Estados miembros hubieran alcanzado un alto
grado de convergencia antes de introducir la moneda Unica.
Por consiguiente, el Tratado de la Unién Europea estable-
cié los criterios de convergencia de Maastricht (cuadro 1),
que los paises de la UE deberian cumplir para poder adop-
tar el euro. Aparte de estos criterios, los paises de la UE
debian hacer converger las legislaciones y las normativas
nacionales por las que se regian sus bancos centrales na-
cionales vy los asuntos monetarios.

Cuadro 1. Criterios de convergencia de Maastricht

Qué se mide Como se mide

Criterios de convergencia

Tasa de inflacion armonizada
respecto al indice de precios

Estabilidad de los precios

al consumo
Solidez de las finanzas publicas Déficit publico en % del PIB
Sostenibilidad de las finanzas
publicas

Caracter duradero
de la convergencia

Estabilidad de los tipos
de cambio

Desviacién con respecto
al tipo de cambio central

Los criterios de convergencia de Maastricht fueron di-
sefiados con la finalidad de que las economias de los
paises de la UE estuvieran preparadas para adoptar la
moneda unica. Estos criterios servian de marco de refe-
rencia comun de la estabilidad, solidez y sostenibilidad
de las finanzas publicas de los candidatos a la zona del

Deuda publica en % del PIB

Tipos de interés a largo plazo

Una tasa no superior en mas de 1,5 puntos
porcentuales a la de los tres paises de la UE con mejor
comportamiento

Valor de referencia: no superior al 3 %
Valor de referencia: no superior al 60 %

Un tipo no superior en mas de 2 puntos porcentuales
al de los tres paises de la UE con mejor comportamiento
en materia de estabilidad de los precios

Participacion en el MTC durante
dos afios sin tensiones graves

euro, como reflejo de la convergencia de la politica eco-
némica y la resistencia a las convulsiones econdmicas.
El criterio relativo a los tipos de cambio tenia por objeto
demostrar que los paises de la UE serian capaces de
gestionar sus economias sin recurrir a la depreciacion
monetaria.



UNA EUROPA, UNA MONEDA

De 1991 a 1999
De Maastricht al euro y a la zona del euro

Con un objetivo comun (la UEM) y las condiciones adecuadas (los criterios de Maastricht), la Unién Europea ya podia
avanzar. La segunda etapa de la UEM se inici6 en julio de 1994 y se extendié hasta la introduccion de la moneda Unica
en 1999. En esta segunda etapa, se pusieron en marcha multiples actividades preparatorias:

El Instituto Monetario Europeo (IME) fue establecido en
Frankfurt en 1994. Precursor del Banco Central Europeo
(BCE), el IME empez6 a coordinar la politica monetaria
entre los bancos centrales nacionales, que seguin

el Tratado de Maastricht debia ser independiente,

y a preparar los detalles de la moneda unica.

En el Consejo Europeo de Madrid de 1995 se decidid
el nombre de la nueva moneda, el euro, y se establecid
el entorno para la transicion a la moneda unica, que se
iniciaria el 1 de enero de 1999.

En 1996, el IME present¢ los disefios ganadores para los
billetes en euros. Poco después se presento el disefio de
las monedas, que contienen una cara europea comun,
elegida por la opinion publica y ratificada por el Consejo
Europeo de Amsterdam en 1997, y otra cara nacional,
cuyo disefio fue elegido individualmente por cada Estado
miembro.

El Consejo Europeo de Amsterdam de 1997 acordo

las reglas y responsabilidades del pacto de estabilidad
y crecimiento (PEC), cuyo objetivo es garantizar la
disciplina presupuestaria conforme a la UEM. La
Comisidn Europea recibio entonces la importante
responsabilidad de supervisar el cumplimiento del PEC.

En mayo de 1998, once paises de la UE cumplian todos
los criterios de convergencia, por lo que constituyeron

la primera tanda de paises que adoptaron el euro como
moneda Unica. Dinamarca y el Reino Unido optaron por
no participar en la tercera etapa de la UEM, mientras que
Grecia y Suecia no cumplian todos los criterios.

En 1998, se crearon el BCE y el Sistema Europeo de
Bancos Centrales (SEBC), que sustituyeron al IME, y el

1 de enero de 1999 se puso en marcha la tercera etapa
de la UEM.



UNA EUROPA, UNA MONEDA

1999 > 2002

Tarifas en euros en
un cajero automatico.

Introduccion del euro

El 31 de diciembre de 1998, se fijaron irrevocablemente los
tipos de cambio entre el euro y las monedas de los paises
de la UE participantes. El 1 de enero de 1999 se introdu-
jo el euro, y el Eurosistema, compuesto por el BCE y los
bancos centrales nacionales de los paises de la zona del
euro, asumio la responsabilidad de definir la politica mone-
taria en la nueva zona del euro. Este era solo el comienzo
de un periodo de transicién que duraria tres afios y finali-
zaria con la introduccion de los billetes y las monedas en
euros, y la consiguiente retirada de los billetes y las monedas
nacionales. En 2000, el Consejo decidio, sobre la base
de una propuesta de la Comision y tras consulta al
Parlamento Europeo, que Grecia reunia los requisitos
necesarios para la adopcién de la moneda Unica, por lo que
el 1 de enero de 2001 se adhiri¢ a la zona del euro.

A pesar de que el euro sustituyd con caracter inmediato a
las monedas nacionales, y pese a que las unidades mone-
tarias nacionales se convirtieron en subunidades del euro,
en un principio este existié Unicamente como moneda es-
critural. Los billetes y las monedas nacionales se seguian
utilizando en las transacciones cotidianas en metalico.
Durante el periodo de transicion, el mundo de los negocios
y las finanzas fue el primero en utilizar el euro en sus ope-
raciones cotidianas sin dinero en efectivo. En lo que respec-
ta a los mercados financieros, la transicion fue inmediata,
puesto que el terreno estaba bien abonado y las operacio-
nes de los mercados ya se realizaban exclusivamente en
euros. Para las administraciones y las empresas, la transi-
cién fue mas prolongada, ya que debieron adaptar progre-
sivamente al euro sus sistemas de contabilidad, fijacion de

precios y pagos. En cuanto a los
ciudadanos, el aspecto mas visi-
ble de la transicion fue la doble
indicacion de precios en las eti-
quetas de los comercios, estacio-
nes de servicio, etc. Ello formaba
parte de una amplia campafa
publicitaria, cuya finalidad era
familiarizar al gran publico con el
euro y la futura introduccion de
los billetes y las monedas.
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El 1 de enero de 2002 tuvo lugar el cambio de efectivo
mas importante de la historia. Fue un reto sin preceden-
tes, que afectaba al sector bancario, las empresas de
transporte de fondos, el comercio minorista, el sector de
maquinas expendedoras y la poblacién en general. Previa-
mente, los bancos centrales nacionales distribuyeron cer-
ca de 144000 millones de euros en efectivo a los bancos
(distribucion anticipada) vy, a través de estos, a los esta-
blecimientos minoristas (redistribucién anticipada), con el
fin de evitar cuellos de botella en la cadena de suministro.
Esto hizo que el efectivo en euros se encontrase amplia-
mente disponible en todos los sectores desde los primeros
dias del afio 2002. El 3 de enero de 2002, el 96 % de los
cajeros automaticos de la zona del euro ya dispensaban
billetes en euros. Y, solamente una semana después de la
introduccién, mas de la mitad de todas las transacciones
en efectivo se realizaban en euros.

Valor total de los billetes en circulacién
entre enero de 2002 y enero de 2013 (miles de millones de euros)
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La introduccion de los billetes y monedas en euros con-
cluyd en dos meses. Los billetes y monedas nacionales
dejaron de ser de curso legal a finales de febrero de
2002 a mas tardar, e incluso antes en algunos Estados
miembros. Por aquel entonces, se habian retirado de la
circulacién mas de 6000 millones de billetes y cerca de
30000 millones de monedas nacionales. El euro habia
llegado finalmente para mas de 300 millones de ciuda-
danos de doce paises.

Gestion de la union
econdmica y monetaria

Al igual que ocurre con el mercado Unico, la UEM no es
un fin en sf misma. Se trata de un instrumento orientado
a promover los objetivos de la Unién Europea, que con-
sisten principalmente en lograr un crecimiento econémico
sostenible y equilibrado y una mayor creacion de empleo.
Las actividades e instituciones de la UEM se disefiaron
desde el principio con el fin de respaldar estos objetivos a
través de la gestién de las operaciones monetarias y eco-
nomicas de la zona del euro. Aprovechando la experiencia

&y

El SEBC y el Eurosistema

El principal objetivo del BCE es mantener la
estabilidad de los precios en la zona del euro
y configurar asi el mejor marco posible para el
crecimiento y el empleo. La estabilidad de los
precios se mantiene, principalmente, a través
del control de los tipos de interés por parte del
SEBC y por su influencia en los mercados.

SISTEMA EUROPEO DE BANCOS CENTRALES (SEBC)

Situacion a 1 de enero de 2014.

-

Consejo de Gobierno

Consejo General -

El camino al euro

adquirida con las deficiencias puestas de manifiesto du-
rante la crisis econdémica y financiera, la UE ha reforzado
la UEM con normas mas estrictas, un mecanismo adicio-
nal destinado a controlar los desequilibrios macroeconé-
micos y una evaluacion de los proyectos de presupuesto
de los paises de la zona del euro. Estas disposiciones se
ven reforzadas y complementadas por acuerdos adicio-
nales entre un gran niimero de paises de la UE.

Politica monetaria

La zona del euro posee una moneda y una politica moneta-
ria Unicas, asi como una toma de decisiones independiente
y centralizada.

El BCE y los bancos centrales de todos los paises de la
UE forman el Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC).
En el seno del SEBC, el BCE y los bancos centrales de los
paises de la zona del euro forman el Eurosistema. El Unico
organo capacitado para tomar decisiones en materia de
politica monetaria en la zona del euro es el Consejo de
Gobierno del BCE, compuesto por los gobernadores de los
bancos centrales nacionales de los paises de la UE que han
adoptado el euro y los miembros del Comité Ejecutivo del
BCE. El Consejo de Gobierno del BCE es el érgano supremo
de decision.

Banco Central Europeo (BCE)
Comité Ejecutivo

Nationale Bank van Belgié/ Central Bank of Cyprus

Banque Nationale de Belgique "
Latvijas Banka
Deutsche Bundesbank
Banque centrale du Luxembourg
Eesti Pank
Central Bank of Malta
Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland De Nederlandsche Bank
Bank of Greece Qesterreichische Nationalbank

Banco de Espafia Banco de Portugal

Banque de France Banka Slovenije
Banca d'Italia Narodna banka Slovenska
Suomen Pankki — Finlands Bank

Bulgarian National Bank Lietuvos bankas

EUROSISTEMA

Banca Nationala

. a Romaniei
Ceska narodni banka Magyar Nemzeti Bank
. i Sveriges Riksbank
Danmarks Nationalbank Narodowy Bank Polski
Bank of England

Hrvatska narodna banka
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El disefio de la politica econdémica de la zona del euro es,
en gran medida, responsabilidad de los paises de la UE,
aunque los Tratados y las normas de gobernanza econémi-
ca reforzadas de la UE les obligan a coordinar sus decisio-
nes en materia de politica econémica con objeto de alcan-
zar los objetivos de la UE. La Comisién y el Consejo EcoFin,
compuesto por los Ministros de Economia y Finanzas de
los paises de la UE, garantizan esta coordinacién, a la que

El Eurogrupo

Se trata de un grupo informal compuesto por los Ministros
de Economia y Finanzas de los paises de la UE participantes
en la zona del euro, que eligen a su propio presidente para
un periodo de dos afios y medio. La Comision y el BCE
también participan en sus reuniones. El Eurogrupo es un
foro en el que se debaten cuestiones relacionadas con la
zona del euro y la coordinacion de politicas.

El pacto de estabilidad y crecimiento

Con el énfasis puesto en la vigilancia de las politicas
presupuestarias y las finanzas publicas de los paises de

la UE, el PEC, recientemente reforzado con normas mas
estrictas, tiende a promover una disciplina presupuestaria
en la UEM y a garantizar la solidez de las finanzas publicas.
La Comisidn supervisa la evolucion de los déficits publicos
y la deuda publica, que, conforme a los Tratados, deben ser
inferiores al 3 % y al 60 % del PIB, respectivamente.

Si no se cumple alguno de estos limites, el Consejo,
partiendo de una recomendacion de la Comision, puede
iniciar un procedimiento de déficit excesivo contra el pais de
la UE afectado. Si no se toman medidas correctoras en los
plazos establecidos, los paises de la zona del euro pueden
ser objeto de sanciones econémicas.
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El Justus Lipsius, edificio del Consejo en Bruselas.

contribuyen igualmente varias estructuras e instrumentos.
En la mayoria de las cuestiones de politica econémica,
el Parlamento Europeo colegisla con el Consejo, contri-
buyendo asi activamente a la formulacion de las normas
de la UE.

El semestre europeo

En los seis primeros meses de cada afio, un periodo

de debate y coordinacion a nivel de la UE aumenta la
transparencia de las politicas econdmicas aplicadas por
los paises de la UE, al garantizar que todas las politicas
nacionales se analicen y evallien conjuntamente antes de
que los gobiernos elaboren su proyecto de presupuesto. A
continuacion, las politicas acordadas pueden aplicarse en
cada pais de la UE en el sequndo semestre de cada afio.

El procedimiento de desequilibrio
macroeconomico

El objetivo de este nuevo procedimiento es evitar y corregir
diferencias de competitividad importantes y grandes
desequilibrios macroecondmicos en los paises de la UE.
Como ejemplos de desequilibrio, cabe citar el deterioro de

la cuota de mercado de las exportaciones de un pais, un

alto nivel de endeudamiento del sector privado o peligrosas
burbujas de los precios de los activos. Algunos de estos
problemas se fueron acumulando en la pasada década y
podrian haber tenido repercusiones negativas sobre otros
paises de la UE si no se hubiese hecho nada para abordarlos.
La Comision examina la situacion de los paises de la UE
partiendo de un cuadro de indicadores macroeconémicos

y de otra informacion detallada. Ello permite a la Comisidn

y al Consejo formular recomendaciones al pais afectado

en una fase temprana, antes de que los desequilibrios se
hagan mas amplios y peligrosos. En los casos mas graves, se
requieren medidas correctoras, que vienen respaldadas por
normas estrictas en el marco del recientemente instaurado
procedimiento de desequilibrio excesivo. También se prevé
una mejora de la aplicacién de las disposiciones mediante la
imposicion de sanciones financieras a los paises de la zona
del euro que no sigan las recomendaciones.
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Perspectivas de ampliacion de la zona del euro

Los paises que ingresaron en la UE tras la introduccién del
euro forman parte de la UEM, lo que significa que coordinan
su politica econémica con los demas paises de la UE y que
sus bancos centrales forman parte del SEBC. Sin embar-
go, puesto que no se incorporaron de forma inmediata a
la zona del euro en el momento de su adhesion, su con-
dicion juridica es la de «Estados miembros acogidos a una
clausula de exencion» hasta el momento en que adopten la
moneda Unica. Esta situacion esta recogida en el Tratado
de adhesion y les obliga a convertirse, con el tiempo, en
miembros de pleno derecho de la zona del euro. Los nue-
vos paises de la UE no se incorporaron a la zona del euro
en el momento de su adhesion porque no cumplian los cri-
terios de convergencia. Por eso, el Tratado de adhesion les
concede el tiempo necesario para realizar los ajustes opor-
tunos con el fin de lograr esa convergencia. El primero de
los nuevos paises de la UE en adherirse a la zona del euro
fue Eslovenia, en 2007. Siguieron Chipre y Malta en 2008,
Eslovaquia en 2009, Estonia en 2011 y Letonia en 2014.

La necesidad de convergencia

Antes de que un pais adopte la moneda Unica y entre
en la zona del euro, debe cumplir los criterios de con-
vergencia (los criterios de Maastricht), es decir, una serie
de objetivos econdmicos y cambios institucionales. Los
indicadores macroeconémicos que figuran en el cuadro
1 (pagina 6) se emplean como medida del grado de
convergencia.

Formulas de incorporacion

Aungue todos los paises que deseen adherirse a la zona
del euro deban cumplir los criterios de convergencia, el pro-
ceso de introduccion del euro puede variar entre los candi-
datos futuros. Cuando se cred la zona del euro, los paises
de la UE fundadores dispusieron de un periodo de transi-
cién de tres afios entre la adopcién del euro, en 1999, como
«moneda escritural» para las transacciones que no requirie-
ran efectivo y la introduccién del efectivo en euros en 2002.
Es el llamado «plan de Madrid», que incluia un periodo de
transicion de tres afios para que tanto los particulares
como las empresas se preparasen para la introduccion de
la moneda Unica antes de que esta llegase a sus bolsi-
llos. Durante este periodo, se seguia utilizando la moneda
nacional en las transacciones en efectivo. Sin embargo,
para todos los futuros paises de la zona del euro, se sequi-
ra el enfoque denominado de «cambio instantaneos, por el
que adoptaran el efectivo en euros en el mismo momento
de su incorporacién a la zona del euro v retiraran rapida-
mente de la circulacién sus monedas nacionales.

Escenarios para la
adopcion del euro

Dia €,
1.1.2002:
canje
de billetes
y monedas

Py

TRANSICION

Adopcion
del euro
el 1.1.1999

PERIODO DE

3.5.1998
Decision
del Consejo

Adopcion del euro
Dia €: canje de billetes
y monedas

o E—

Decision del Fin
Consejo de la doble
circulacion

28.2.2002
Fin de la
doble circulacion
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Logros obtenidos

Instituciones solidas para una economia soélida

A pesar de los problemas que han aparecido durante la
crisis econdmica y financiera, el marco institucional para
la gestion de la UEM ha resultado un claro éxito y refleja
el firme compromiso de los paises de la zona del euro
con un mayor reforzamiento de la gobernanza econo-
mica, en caso necesario, y una cooperacién sobre las
cuestiones econdmicas de interés comun. Esta coopera-
cion es esencial para el crecimiento y el empleo —y el
aumento de los niveles de vida—, que son objetivos a
los que contribuyen el mercado Unico y la UEM.

Paises como Estados Unidos y Japén poseen una po-
litica monetaria y una politica fiscal centralizada y

La UEM se apoya en varias instituciones solidamente
implantadas, cuya accion conjunta ha demostrado
ser eficaz en la gestidn de sus operaciones

- El Sistema Europeo de Bancos Centrales agrupa
a los bancos centrales de todos los paises de la UE. El
Eurosistema esta compuesto por el BCE y los bancos
centrales de los paises que han adoptado el euro. El
Eurosistema y el SEBC coexistiran mientras haya paises
de la UE fuera de la zona del euro. El BCE establece la
politica monetaria con la clara misién de garantizar la
estabilidad de los precios.

- La Comisién Europea que, a través del Comisario
competente y de la Direccién General de Asuntos
Econdmicos y Financieros (DG ECFIN), supervisa y
evalla la situacion economica de los paises de la UE y
formula recomendaciones.

- El Consejo que, en su formacion de Asuntos
Econémicos y Financieros (Consejo EcoFin), retine a los
Ministros de Economia y Finanzas de los paises de la UE
para definir directrices econdémicas generales y tomar
decisiones sobre las recomendaciones de la Comisién,
que también participa en las reuniones. Los ministros
de la zona del euro se retinen en el Eurogrupo, un grupo

El camino al euro

dirigida por un unico gobierno. En la zona del euro, el
sistema es diferente. Aunque la zona del euro posea
una politica monetaria independiente, centralizada y
dirigida por el BCE, no ocurre lo mismo con la politica
fiscal. Esta politica, que afecta a los ingresos y gastos
de los presupuestos nacionales, es responsabilidad de
los gobiernos nacionales, aunque esta sujeta a una se-
rie de normas a escala comunitaria. Por consiguiente,
la cooperacién y coordinacién entre los paises de la
zona del euro sobre cuestiones de politica presupues-
taria es el principal elemento impulsor de la union eco-
némica y monetaria.

informal en el que
participan la Comision
y el BCE.

- El Parlamento Europeo
también participa en la

gobernanza de la UEM,
principalmente a través de la
obligacion del Presidente del

BCE de informarle regularmente
y en persona. Esto se conoce
como «didlogo monetario». El
Comisario de Asuntos Econémicos
y Monetarios también debe
informarle. Asimismo, debe

ser consultado sobre cualquier

decision de admitir a un nuevo pais
en la zona del euro, asi como sobre los

nombramientos del Consejo de Administracion del BCE.
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Estabilidad econdmica: ventajas para todos

Las turbulencias monetarias y la elevada inflacion regis-
trada durante buena parte de las décadas de los seten-
ta y los ochenta acarrearon dificultades e incertidumbre
para muchos. Sin embargo, durante los preparativos de la
union econdémica y monetaria, la inflacion se redujo con-

siderablemente. Desde entonces, la inflacién se ha mante-
nido en niveles bajos. El principal cometido del BCE es con-
trolar la inflacién de modo que se sittie por debajo del 2 %,
aungue cercana a este valor, a medio plazo. La evolucion
histérica de la inflacion se muestra en el grafico inferior.

Convergencia de la inflacidn: zona del euro 18 (aumentos anuales en %)
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precios ofrecen numerosas ventajas

y benefician tanto a las empresas como a los consumidores

- Los créditos se abaratan y su reembolso es menos
incierto. Asi, los ciudadanos pueden contratar préstamos
en condiciones mas seguras, por ejemplo, para adquirir
una vivienda o un coche, con mayor certidumbre respecto
a las futuras cuotas de reembolso.

- Las empresas tienen mas incentivos para invertir.
Cuando la inflacién es elevada y existe volatilidad, los
prestamistas establecen un margen de seguridad con
respecto a los tipos de interés, que se denomina prima
de riesgo. Cuando la inflacién es baja y estable, estos

margenes de seguridad ya no son necesarios, por lo que
el dinero se destina a las empresas, para que inviertan
mas, lo que contribuye al crecimiento y a la creacién de
empleo.

- Beneficia a la sociedad, a la cohesidn social y a las clases
menos favorecidas. Los cambios volatiles en la inflacion
agudizan las diferencias entre los sectores mas ricos y
mas pobres de la sociedad. Con una inflacion estable,
los menos favorecidos estan mejor protegidos contra la
erosion de su riqueza y poder adquisitivo.

Tipos de interés hipotecario en cuatro paises de la zona del euro

20
[ T ]
= DE
ES
15 -+ —NL [
«\,.,.4‘\\ — Fl
ui
10 9
=\ :
=
\\7‘“ 3
5 g’f'”‘\, 8
. 3
— ——S |
i e Ml | &
N | §
0 2
A NM TN ON®ODONO ANMTLUOWONBODO— N M
DD DN OOOO0O0O0 000 O A o o
OO OO DOOOOO0OOOOOOOO0 0 O
H A A A A A A NNNNNNNNNNNNNN

Fuente: AMECO, Comision Europea.
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La moneda unica: un complemento del mercado unico

La realizacion de transacciones comerciales con multi-
ples monedas conlleva costes y dificulta la comparacion
de precios, incluso dentro del mercado Unico. La moneda
Unica (el euro) soluciona estos inconvenientes y aporta
notables ventajas tanto a los consumidores como a las
empresas:

- Los costes derivados del cambio de dinero en las
fronteras, conocidos como costes de transaccion, han
desaparecido en la zona del euro. La moneda unica
reduce el coste de los viajes de negocios, de estudios
o placer. Anteriormente, una persona que viajase por
15 paises de la UE con 1000 marcos alemanes en
el bolsillo y cambiase dinero en cada pais, volveria a

© Unién Europea

casa con menos de 500 marcos, y eso sin haber hecho
ni una sola compra. Hoy en dia, alguien que parta con
1000 euros vuelve a casa con el mismo importe en su
bolsillo.

- El euro contribuye a la transparencia de los precios en

el mercado unico. Tanto los consumidores como las
empresas pueden comparar facilmente los precios de
los bienes y servicios en toda la UE. A su vez, esto au-
menta la competencia entre los proveedores y man-
tiene una presion bajista sobre los precios en la zona
del euro. A esta transparencia se suma la reduccion
y la estabilidad de la inflacién, puesto que las varia-
ciones relativas de los precios se pueden identificar
mas facilmente. La competencia se ve también incre-
mentada por el crecimiento del comercio electrénico a
través de internet, que permite comparar facilmente
precios transfronterizos.

- Los costes de transaccion pueden ser muy elevados,

ya que antes de la adopcion del euro se situaban en-
tre un 0,3% y un 0,4 % del PIB de la UE, es decir, en-
tre 20000 y 25000 millones de euros. Las empresas
asumian una gran parte de estos costes al transportar
mercancias, personas y capitales por la UE. Con la des-
aparicion de los costes de transaccién en la zona del
euro, este dinero se puede destinar a realizar inversio-
nes productivas en crecimiento y creacion de empleo
y se estimula el comercio intracomunitario. Ademas, la
supresion de los costes de transaccion en el mercado
Unico hace que la zona del euro resulte mas atractiva
para las inversiones extranjeras.
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El papel internacional del euro

El euro es una moneda internacional fuerte. Respaldado por el compromiso de los paises de la zona del euro, la sélida y
visible gestién de la politica monetaria del BCE y por la envergadura y el poder de la zona del euro como bloque, el euro
se ha convertido en una divisa internacional tan atractiva como el délar estadounidense o el yen japonés. En el cuadro
2 se comparan algunos de los principales indicadores econdmicos de la zona del euro v la UE con los de EE.UU. y Japon.

Cuadro 2

Zona del euro (18)

Principales indicadores (2012)

Poblacién (millones) 3353
PIB (en billones de euros, calculado 79
en paridades de poder adquisitivo) ’
Proporcion en el PIB mundial (PPA)

136
(en %)
Exportaciones (mercancias, .
en % del PIB) 13.70)
Importaciones (mercancias, .
en % del PIB) L)

(*) Excluido el comercio dentro de la UE.

UE (28) EE.UU.

508,6 3143 1277 1354
112 114 32 8,6
192 195 55 147

13,1(%) SIS 12,9 249

13,9() 147 142 22,1

Fuentes: Base de datos AMECO de la Comision Europea, PEM (perspectivas de la economia mundial) y DOTS (estadisticas del comercio)

del Fondo Monetario Internacional.

Tal y como se expone en el cuadro, la zona del euro es
un bloque comercial sélido y abierto. Esta apertura, junto
con la fortaleza del euro en el seno de la UEM, aporta
numerosas ventajas:

- Como primera potencia comercial del mundo,
la zona del euro representa un atractivo
destino para los paises que deseen
hacer negocios en el mercado Unico.

Las empresas de la zona del euro
pueden facturar y pagar en euros,
lo que les permite disminuir sus
costes y riesgos, y facilita la plani-
ficacion empresarial.

- El euro es una atractiva moneda de
reserva para otros paises. Alrededor
del 24% de las reservas mundiales
se mantiene hoy en dia en euros.

- La fortaleza del euro y su uso cada vez
mas extendido en el comercio internacio-
nal hacen que la zona del euro tenga un gran peso

especifico en las instituciones y entidades financieras
internacionales, como el Fondo Monetario Internacional
(FMI), la Organizacion de Cooperacién y Desarrollo Eco-
nomicos (OCDE) y el Banco Mundial.
Aunque los paises de la UE
suelen estar directamente
representados en estos
organos, el Consejo
EcoFin, la Comision
y el BCE participan
por separado, o
como parte de
una delegacién
de la UE, en las
reuniones mas im-
portantes de estos
organismos interna-
cionales.
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El euro en cifras

Durante la fase de preparacion para la introduccion del euro se imprimieron cerca de 14 000 millones de billetes en euros,
por valor de 633 000 millones de euros, y 52 000 millones de monedas, que requirieron el uso de 250 000 toneladas
de metal. La mafiana del 1 de enero de 2002 se pusieron a disposicion de la zona del euro cerca de 7 800 millones de
billetes en euros por valor de 140 000 millones de euros. Desde entonces, la demanda no ha cesado de crecer, tal y como
se observa en el grafico inferior (los picos de crecimiento se deben a la demanda adicional de billetes que se registra
durante el periodo de Navidad).

Numero total de billetes en euros en circulacion
entre enero de 2002 y enero de 2013 (miles de millones)

Fuente: BCE.
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En enero de 2013, circulaban mas de 14 700 millones de  El BCE ostenta el derecho exclusivo a autorizar la emision
billetes en euros, con un valor superior @ 880 000 millones  de billetes en euros. La produccion se reparte entre los
de euros, y mas de 101 900 millones de monedas en  bancos centrales nacionales. Las monedas son emitidas
euros, con un valor superior a 23 400 millones de euros.  por los paises de la zona del euro en las cantidades au-
Los billetes pueden retirarse en todos los cajeros auto-  torizadas por el BCE.

maticos instalados en la zona del euro.

© Unidn Edropea
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El euro en imagenes

Un disefio unico para todos los billetes

El disefio de los billetes se eligid a través de un concurso  la arquitectura en hierro v cristal, y la arquitectura moder-
organizado en la UE. Los disefios ganadores estan inspi-  na. Todos los billetes muestran elementos arquitectoni-
rados en el tema de «las edades v los estilos de Europa»  cos del tipo de ventanas, puertas y puentes. Los billetes
y representan estilos arquitectonicos correspondientes a  tienen diferentes tamarios, colores llamativos v relieves,
otros tantos periodos de la historia cultural de Europa:  que permiten a las personas con problemas de vision re-
clasico, romanico, gético, renacentista, barroco y rococé,  conocer el valor de cada uno.

Elementos de sequridad

Tanto los billetes como las monedas llevan
incorporados varios elementos de seguridad

avanzados para luchar contra la falsificacion.
La impresion «en relieve» dota a los billetes de un

tacto especial. También presentan una marca de
agua, hilos de seguridad y hologramas visibles por
ambas caras. Las monedas utilizan composiciones
Unicas de metal y caracteristicas de lectura optica
que dificultan su falsificacion.

© BCE

L.y

El sitio web del BCE presenta una animacion
que muestra las caracteristicas que garantizan
la sequridad: www.new-euro-banknotes.eu/
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Diferentes disefios para las monedas
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Cara comun

Feleel

Las monedas en euros presentan un disefio
comun en una cara y un disefio especifico de
cada pais en la otra. Cada miembro de la zona
del euro elige su propia serie de disefios (nor-
malmente por concurso), que representan su
historia o cultura. Al igual que los paises de la

zona del euro, Ménaco, San Marino, el Estado Bélgica

200

de la Ciudad del Vaticano y Andorra estan au-
torizados a emitir monedas en euros. El disefio 3
comun de las diferentes monedas muestraun  ajemania

mapa de la zona del euro; este disefio se ac-
tualizara en el futuro con objeto de reflejar la
ampliacién de la zona del euro. Los disefios

Estonia
comunes muestran un mapa de Europa que,
en el caso de las mayores denominaciones, ’.i
difiere en funcion de la fecha de emision de

Irlanda

la moneda (las monedas mas antiguas mues-
tran la UE antes de 2004, mientras que las
mas recientes, introducidas a partir de 2007,
tienen en cuenta la ampliacion de la Union y
muestran a Europa en su totalidad).

En esta pagina figuran las monedas de

5 céntimos, 50 céntimos, 1 euro y 2 euros
de cada Estado miembro de la zona del euro.
La serie completa de monedas puede verse
en www.ec.europa.eu/euro

Disefios especiales para acontecimientos
especiales

Cada Estado miembro de la zona del euro
puede emitir una moneda conmemorativa
de 2 euros dos veces al afio. Estas mone-
das poseen las mismas caracteristicas vy
propiedades y la misma cara comun que
las monedas normales de 2 euros. Lo que
las distingue de ellas es su disefio conmemo-
rativo, que aparece en la cara nacional.

OOGG

@f@@

El camino al euro
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Austria

Disefios conmemorativos
comunes

Todos los paises de la zona del euro emitieron una mo-
neda de 2 euros con el mismo disefio en la cara nacional
con ocasion de tres aniversarios, a saber: el cincuente-
nario del Tratado de Roma, el décimo aniversario de la
UEM vy el décimo aniversario de los billetes y monedas
en euros.
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Glosario

Banco central: Banco nacional que administra las
reservas monetarias de un pais y controla el suministro
fisico de dinero.

Banco Central Europeo (BCE): Banco central de la zona
del euro. El BCE dirige de forma independiente la politica
monetaria de la zona del euro.

Bretton Woods: Sistema de gestion monetaria
internacional establecido en 1944 entre las principales
potencias industriales del mundo. Este sistema obligaba a
las partes firmantes a vincular sus monedas al precio del
oro y, por lo tanto, a contribuir a la estabilidad monetaria
internacional.

Comisién Europea: La Comisién Europea es una de las
principales instituciones de la Unién Europea. Representa

y defiende los intereses del conjunto de la UE, elabora
propuestas de nueva legislacion europea y gestiona la labor
cotidiana de poner en practica las politicas y hacer uso de
los fondos europeos.

Consejo (Consejo de la Union Europea): Institucion
integrada por los representantes de los gobiernos de los
paises de la UE.

Consejo Europeo: Reuniones celebradas entre los
Jefes de Estado o de Gobierno de los paises de la UE y el
Presidente de la Comisién Europea.

EcoFin: Formacion del Consejo de la Unién Europea
integrada por los Ministros de Economia y Finanzas de los
paises de la UE.

Eurogrupo: Ministros de Economia y Finanzas de los
paises de la zona del euro.

Eurosistema: Es la parte del SEBC integrada por los
bancos centrales de la zona del euro y el BCE.

Mecanismo de tipo de cambio (MTC): Instrumento del
sistema monetario europeo mediante el cual los miembros
del SME acordaron mantener los precios relativos de sus
divisas dentro de unos margenes estrechos con respecto
al ecu. Con la introduccién del euro en 1999, el MTC fue
sustituido por el MTC I, por el que las monedas de los
paises de la UE quedaban vinculadas al euro con un
margen de fluctuacion del £15 %.

Mercado unico: Unién aduanera en la que existen
politicas comunes sobre la libre circulaciéon de mercancias,
capitales, trabajadores y servicios. El mercado Unico es
similar al mercado comun, pero hace mas hincapié en la
eliminacion de determinadas trabas comerciales, como las
reglamentaciones técnicas y los impuestos, por lo que esta
mas «armonizados». Al principio la UE era un mercado comun
pero, a raiz del Tratado de Maastricht de 1992, se convirtio
en un mercado unico.

Normas de gobernanza econémica de la UE: Un
conjunto de normas de la UE que refuerzan el pacto de
estabilidad y crecimiento y establecen el procedimiento de
desequilibrio macroeconomico.

Parlamento Europeo: Con miembros de todos los
paises que componen la UE, directamente elegidos por
los ciudadanos, el Parlamento comparte con el Consejo la
responsabilidad de aprobar la legislacién europea, aunque
con competencias variables en distintos ambitos de
actividad. En la UEM contribuye a perfilar la legislacion y a
un debate politico mas amplio a través de su Comision de
Asuntos Econémicos y Monetarios.

Politica fiscal: Se ocupa de la gestion de los ingresos (por
ejemplo, los impuestos) y gastos (por ejemplo, el gasto en
sanidad) publicos.

Politica monetaria: Se ocupa de la gestion del
suministro de dinero en una economia, mediante la emisién
de efectivo o el establecimiento de tipos de interés, por
ejemplo.

Serpiente en el tunel: Mecanismo de control de
las fluctuaciones monetarias con respecto al délar
estadounidense, puesto en marcha por la Comunidad
Europea en 1972. La «serpiente» hace alusién a las
monedas y el «tunel» es el délar estadounidense.

Sistema Europeo de Bancos Centrales (SEBC): Esta
integrado por los bancos centrales de la UE y el BCE.

Sistema monetario europeo (SME): Sistema de control
de las fluctuaciones monetarias puesto en marcha por la
Comunidad Europea en 1979 con objeto de sustituir al
mecanismo de la «serpiente en el tunels.

Tratado CE: Véase «Tratado de Roman.

Tratado de Maastricht (Tratado de la Unién
Europea): Tratado firmado en 1992 en la ciudad
neerlandesa de Maastricht por los Estados miembros de
la Comunidad Europea que amplio las competencias de
la Comunidad Europea, gue pasoé a denominarse Union
Europea, y dio lugar a la creacién de la UEM y el euro.

Tratado de Roma (Tratado constitutivo de la
Comunidad Econémica Europea): Se firmé en 1957
en Roma y establecio la Comunidad Economica Europea, el
paso previo a la creacion de la Comunidad Europea. Con el
Tratado de Maastricht su nombre paso a ser el de «Tratado
constitutivo de la Comunidad Europea (Tratado CE).
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El 1 de enero de 1999, una fecha histérica, once paises de la Unién Europea
crearon una unién monetaria con una moneda Unica, el euro.

Los billetes y monedas en euros entraron en circulacion el 1 de enero de 2002.
Pero la historia de la forja de la moneda comun europea es larga y se puede
retrotraer hasta los inicios de la propia Union. Cincuenta afios después del
establecimiento de los cimientos de la actual Unidn Europea por el Tratado de
Roma, y sobre la base de una reforma global de la unién econémica y monetaria,
el euro constituye el simbolo mas visible del proceso de integracion europea.

El presente folleto describe la aventura histérica del euro. Esta publicacién de la
Comision Europea puede conseguirse en:

www.ec.europa.eu/economy_finance/publications ISBN 978-92-75-33804-5
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