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Resumen

A raiz de la crisis financiera iniciada en el ano 2007, la Unién Europea ha tenido
que enfrentarse a uno de los principales desafios desde su constitucion. Las primeras
reacciones ante la misma estuvieron marcadas por respuestas de caracter nacional, pero
rapidamente se evidenci6 la necesidad de adoptar soluciones coordinadas, fundamen-
talmente entre los Estados de la Eurozona. Las exigencias de los mercados financieros
internacionales obligaron a adoptar mecanismos provisionales, que han sido sustituidos
por el Mecanismo Europeo de Estabilidad, de cardcter permanente, para lo que fue
necesaria la modificacion del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea. Recien-
temente, el Tribunal de Justicia ha admitido la compatibilidad del proceso de reforma
y del nuevo Mecanismo con los Tratados constitutivos. El primero de los programas
que estda siendo desarrollado por el recién creado mecanismo es la asistencia para la
recapitalizacion del sistema financiero espanol.

Abstract

Following the financial crisis in 2007, the E.U. has had to face major challenges since
its inception. The first reactions to the crisis were marked by national responses, but
quickly showed the need for coordinated solutions, primarily among the States of the
Eurozone. The demands of international financial markets forced to adopt interim
mechanisms, which have been replaced by the European Stability Mechanism, with per-
manent character, for which it was necessary to amend the Treaty on the Functioning of
the European Union. Recently, the European Union Court of Justice has acknowledged
the support of the reform process and the new mechanism with the founding Treaties.
The first of the programs is being developed by the newly created mechanism is assis-
tance to recapitalize the Spanish financial system.
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I. CONSIDERACIONES PREVIAS

Como manifiesta el Profesor Bermejo Garcia, la crisis financiera actual, cuyo
origen inmediato se sittia en el ano 2007' es «una crisis internacional. Sin embargo,
cuatro anos después se observa con claridad que dicha crisis no afecta por igual (...) a
todas las regiones del mundo, ni tampoco a todos los paises de cada region»*. De esta
forma, Estados Unidos y Europa han sido las regiones que con una mayor inten-
sidad, tanto en el sector financiero como en la economia real, han sufrido las
consecuencias de la actual crisis. Ello ha determinado que, ademas del impulso
proporcionado por el G-20° a ambos lados del Atlantico se haya sucedido un
amplio y complejo catdlogo de iniciativas destinadas a recobrar la estabilidad
financiera®. Entre ellas, la mejora de los instrumentos de regulacion y supervi-
sion financiera y la conformaciéon de mecanismos de asistencia financiera a los
Estados en dificultades aparecen como elementos esenciales entre los programas
de reforma impulsados desde diversos foros internacionales®.

! Aunque no existe una postura unanime en la doctrina econémica, a efectos expositivos,
puede considerarse como punto de inicio de la crisis «subprime», febrero del ano 2007, ya que en
esta fecha aparecen los primeros signos de problemas en el mercado de hipotecas de alto riesgo
de EE.UU. Para una informacién detallada de los principales acontecimientos de la crisis y de al-
gunas de las reacciones de mayor relevancia, consultar la Guia elaborada por The Federal Reserve
Bank of St. Louis (disponible en: http://timeline.stlouisfed.org/index.cfm?p=timeline).

2 R. BERMEJO GARcia, «La crisis financiera internacional y los procesos de integracion», en
C. R. Fernandez Liésa y M. A. Cano Linares (dirs.), Los procesos de integracion ante la crisis financiera
internacional, Navarra, Ed. Aranzadi, 2012, pags. 63-93.

* Sobre las actuaciones del G-20 como impulsor de las reformas regulatorias tras la crisis fi-
nanciera, vid. M. LOPEZ EscUDERO, «El Derecho Internacional ante la crisis econémica y financiera
global de 2008», en J. Martin Pérez y Nanclares (coord.), Estados y Organizaciones Internacionales ante
las nuevas crisis globales (XXIII Jornadas Ordinarias de la Asociacion Espariola de Profesores de Derecho
Internacional y Relaciones Internacionales, celebradas en La Rioja el 10,11 y 12 de septiembre de 2009),
Tustel-A.E.P.D.I.LR.I.-Universidad de La Rioja, 2010, pags. 209 y ss.

* Para un analisis detallado de la reforma regulatoria en Estados Unidos, E. GONZALEZ MoTA
y J. M. MARQUES SEVILLANO, «Dodd-Frank Wall Street Reform: un cambio profundo en el sistema
financiero de Estados Unidos», Revista de Estabilidad Financiera, Banco de Espania, n.° 19, noviembre
2010, pags. 71-85 (disponible en: http://www.bde.es/f/webbde/Secciones/Publicaciones/Informes-
BoletinesRevistas/RevistaEstabilidadFinanciera/10/Nov/Fic/ref0519.pdf). Para un estudio compa-
rativo de la situacién anterior a la crisis y las respuestas planteadas en Estados Unidos y Europa,
entre otros, R. MASERA, «Reforming financial systems after the crisis: a comparison of E.U. and
U.S.A.», P.S.L. Quarterly Review, Economia civile, vol. 63, 2010, pags. 299-362; A. URIBE QUEROL,
«Estados Unidos versus Eurozona. Dos historias paralelas», Informacion Comercial Espaiola, n.” 863,
2011, pags. 61-66 (disponible en: http://www.revistasice.com/CachePDF/ICE_863_61-66__FC-
FEC68C946CBAE9D401BSFEE7EC7226.pdf).

> En la Cumbre del G-20, celebrada en Washington, se establecieron como principios infor-
madores de la reforma de los mercados financieros: «fortalecimiento de la transparencia y la res-
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Aunque en el ambito europeo la presente crisis ha afectado principalmente
a los Estados de la zona Euro, y con intensidad diferente a los Estados que for-
man parte de la misma, la crisis ha situado al conjunto de la Unién Europea
ante uno de los principales desafios desde su constitucion, poniendo en cues-
tion algunos avances que hace un decenio eran prdacticamente incuestionables.
Ello ha llevado al Profesor Sanahuja a afirmar que esta situaciéon ha desembo-
cado en una «auténtica crisis existencial de la Union Ewropea, como proyecto politico,
econdmico y social»®.

De esta forma, en la Union Europea a la crisis del sistema financiero se ha
anadido, rapidamente, graves problemas de deuda soberana en algunos de sus
Estados, fundamentalmente Grecia, Portugal, Irlanda, Espana e Italia. Ambos
fenémenos, que aparecen relacionados de forma casi indisoluble’, han puesto
de relieve las principales carencias institucionales y materiales de las que adole-
cia la Unién Econémica y Monetaria (U.E.M.) desde su constitucion®.

Con independencia de cudles fueran los factores determinantes de esta cri-
sis’, la Unién Europea se vio obligada, a través de vias intergubernamentales, a

ponsabilidad, mejora de la regulacién financiera, promocion de la integralidad de los mercados
financieros, reforzamiento de la cooperacion internacional y reforma de las instituciones financieras
internacionales sin ceder al proteccionismo». Declaracién Final de la Cumbre del G-20, celebrada
en Washington, el 15 de noviembre de 2008 (disponible en: http://www.g20.org/docUEMnts/?-
query=washington+summit&chm=&docUEMnt_type=&extended_mode=0).

% J. A. SANAHUJA PERALES, «Las cuatro crisis de la Union Europea», Anuario CEIPAZ, n° 5,
2012-2013, pags. 51-84.

7 Vid. A. CARRASCOSA, «El riesgo soberano y la nueva regulacion bancaria», en F. Ferndndez
Méndez de Andés, La crisis en Europa: ;un problema de deuda soberana o una crisis del Furo?, Papeles
de la Fundacion, n.° 44, Madrid, 2012, pags. 49-64 (disponible en: http://www.ieaf.es/_img_admin/
1329827704Cuaderno_44_(ferros)_(4).pdf). Tal y como manifiesta el autor, «aunque el origen de
la crisis actual hay que situarlo en el sector financiero, poco a poco se ha ido extendiendo a otros
sectores. En la actualidad el riesgo soberano se ha convertido en la principal amenaza para las
economias desarrolladas especialmente las europeas. El rescate de entidades financieras de gran
tamano ha impactado sobre las cuentas publicas de dichos paises y la interrelacién entre riesgo
bancario y soberano ha generado un circulo vicioso que esta resultando letal para varias econo-
mias europeas».

8 E. ONTIVEROS BAEZA, «Revelaciones de la crisis en la Eurozona», Informacion Comercial Es-
pasiola, n.° 863, noviembre-diciembre 2011, pdgs. 7-12 (disponible en: http://www.revistasice.com/
CachePDF/ICE_863_7-12__9AB07F7DF3024BACAF8270349D383794.pdf). Tal y como sefala el
Profesor Ontiveros, «LLa metamorfosis de la crisis mas compleja y severa desde la Gran Depresion,
afect6 a la zona monetaria europea en dos ambitos: el derivado del contagio inicial a través de
la desconfianza en las estructuras portadoras de la crisis “subprime”, y el estrechamiento de la
apelacion de los mercados mayoristas donde se fondea la comunidad bancaria. Mas tarde, y de
forma mucho mas especifica y virulenta, el epicentro de la crisis se localiz6 en los mercados
de deuda publica de la eurozona. La severidad y prolongacion de esa crisis, en cierta medida
debida a una gestion que ha adolecido de ciertas limitaciones, se ha constituido en el origen la
inestabilidad que hoy sufre el sistema bancario de la eurozona y en el mas importante determinante
de la desaceleracion de la actividad real que ya domina toda la region».

¢ Ciertamente, los factores determinantes de la crisis contintian siendo, en parte, una cuestion
objeto de importantes controversias tanto en la doctrina econémica como juridica. Para un estu-
dio detallado de los factores determinantes de la crisis financiera, entre otros, R. M. LASTRA y G.
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adoptar respuestas coordinadas, que en la mayoria de los casos fueron impro-
visadas y no, en pocas ocasiones, daban lugar a soluciones contradictorias'’. De
esta forma, con el objetivo de salvaguardar la estabilidad financiera del conjunto
de la Eurozona se acudié a mecanismos ad hoc para los Estados que precisaron
asistencia financiera y que, ademas, se encontraban en el limite de las previsiones
establecidas en los Tratados.

Sin embargo, las soluciones provisionales adoptadas no consiguieron sus
propositos y los problemas financieros de algunos de sus Estados continuaban
afectando al conjunto de la Unién. Esta situaciéon obligé a la adopcién de dos
pactos de naturaleza convencional, que representan el marco basico para resta-
blecer el equilibrio financiero en la Unién Europea. Asi, se aprobaron el Tratado
de Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza en la Union Economica y Monetaria, como
un nuevo pacto presupuestario, fiscal y de coordinacién de politicas macroeco-
noémicas; de otro lado, el Tratado Constitutivo del Mecanismo Europeo de Estabilidad,
como instrumento de asistencia financiera a los Estados en dificultades. Para
el encaje constitucional del nuevo Mecanismo, ya de cardcter permanente, fue
necesaria la reforma del art. 136 del T.F.U.E., que recientemente ha sido avalada
por el Tribunal de Justicia de la Unién Europea en el Asunto Pringle.

El primero de los programas que esta siendo desarrollado de forma integra
por el nuevo Mecanismo Europeo de Estabilidad (M.E.D.E.), es «la asistencia finan-
ciera para la recapitalizaciéon de las entidades financieras espanolas que asi lo
requieran»''. Ante las importantes necesidades de recursos propios de una parte
considerable de las entidades de crédito y la insostenible situacion de la deuda

Woob, «The Crisis of 2007-2009: Nature, Causes, and Reactions», Journal of International Economic
Law, vol. 13, n.* 3, pags. 531-550; M. CRoouRnY, R. JARROWA y S. TURNBULL, The Subprime Credit Crisis
of 2007, Houston, Bauer Collage of Business, 2008; A. MURPHY, An Analysis of the Financial Crisis:
Causes and Solutions, Rochester, Oakland University, 2008. Entre los anadlisis a nivel europeo sobre
las causas de la crisis financiera, cabe destacar el Informe elaborado por el Grupo de Alto Nivel
sobre Supervisiéon Financiera en la Unién Europea (conocido como Informe de Larosiére) (dis-
ponible en espanol en: http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_
es.pdf). Siguiendo, fundamentalmente, el criterio de los profesores Lastra y Wood, se pueden
dividir las explicaciones de la crisis en diez grupos de factores, no excluyentes entre si: «a) dese-
quilibrios macroeconémicos; b) politica monetaria laxa; c) fallos en la regulacion y supervision;
d) la doctrina de los demasiados grandes para quebrar y los incentivos distorsionadores; e) los
excesos de titulizacion; f) las empresas no reguladas, las empresas poco reguladas y el sistema
bancario en la sombra; g) los fallos de gobierno corporativo; h) fallos en la gestion de riesgos,
demasiado apalancamiento y excesiva complejidad; i) los sospechosos habituales: la codicia, euforia,
y otros, y j) las teorias econémicas defectuosas» (traduccion del autor).

10" Como senala BERMEJo GARCIA, «la fragil unidad politica y econémica (de la Union Europea),
unida a la gravedad de la crisis financiera y a la falta de precedentes cercanos de tal gravedad,
hizo que las primeras reacciones fueran nacionales, pronunciandose los Gobiernos de los Estados
miembros, y tardando mads tiempo la Unién en dar una respuesta». Op. cit., pag. 89.

" Carta del Ministro de Economia y Competitividad Espanol, Luis de Guindos, de 25 de junio
de 2012, en la que solicita formalmente, en nombre del Estado espanol, al Presidente del Eurogrupo
la activaciéon de la ayuda financiera prevista en los mecanismos europeos. Disponible en: http://
www.mineco.gob.es/portal/site/mineco/menuitem.ac30f9268750bd56a0b02406026041aO/?vgnex-
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soberana, el Estado espanol decidi6 solicitar la activacion de los mecanismos
europeos. Como piezas esenciales en el marco de este programa de asistencia
financiera, se procedié a una reforma profunda de los instrumentos y meca-
nismos destinados a la reestructuracién y resolucién de entidades de crédito
en Crisis.

II. LA CRISIS FINANCIERA EN LA UNION EUROPEA

1. LA NECESIDAD DE INSTRUMENTOS DE ASISTENCIA FINANCIERA
EN LA UNION EUROPEA

Como se ha mencionado anteriormente, la crisis financiera actual ha puesto
de manifiesto las carencias mas relevantes con las que fue construida la U.E.M.,
las cuales se han mantenido una década después de la creacion de la moneda
unica. De esta forma, durante los ultimos anos se han constatado vulnerabili-
dades sistémicas y estructurales, que deben ser corregidas a la mayor brevedad
posible, pero con la dificultad de hacerlo en un periodo de incertidumbre y
desconfianza en los mercados financieros internacionales'.

Maids alla de los elementos de improvisaciéon que son consustanciales en la
respuesta a cualquier crisis econémica y financiera, sobre todo de la magnitud
de la que comenzé en el ano 2007, las insuficiencias en la conformacién de
la U.E.M. han impedido a la U.E. adoptar una respuesta adecuada y agil a la
crisis, hasta el punto de llegar a ponerse en cuestiéon la viabilidad del proyecto.
Tal y como manifiesta Malo de Molina, «la crisis financiera internacional (...)
ha terminado desembocando, como es bien sabido, en una grave crisis de deuda
soberana en la zona del euro y con ella han emergido fragilidades de entidad
en el proyecto que han llegado al punto de suscitar especulaciones por parte
de algunos analistas sobre la posibilidad de que algun pais pudiera verse en
la tesitura de tener que abandonar la moneda unica, afectando asi al supuesto
implicito de irreversibilidad de la unién monetaria, que desempena el papel de
pilar fundamental de la arquitectura institucional de la misma»'.

toid=751eacc6eb228310VgnVCM1000001d04140aRCRD&vgnextchannel=864e154527515310VgnV-
CM1000001d04140aRCRD.

2 J. M. GoNzALEZ PARAMO, «La estabilidad financiera en la zona del Euro y el riesgo sistémico»,
Informacion Comercial Espariola, n.° 863, noviembre-diciembre 2011, pdgs. 53-60. Disponible en: http://
www.revistasice.com/CachePDF/ICE_863_53-60__832838DB522FBB390568C2F4132E3E67.pdf.

3 Vid. M. HUGUET, «La crisis financieras internacionales (1929-2008): historia y memorias
contemporaneas», en C. R. Fernandez Liésa y A. Cano Linares (dirs.), Los Procesos de Integracion
ante la Crisis Financiera Internacional, Navarra, Thomson Reuters-Aranzadi, 2012, pags. 31-62; C. M.
REINHART y K. S. ROGOFF, «Is the 2007 U.S. Sub-prime Financial Crisis So Different? An Interna-
tional Historical Comparison», American Economic Review, vol. 98, n.° 2, mayo 2008, pags. 339-344.

" J. M. MaLo DE MoLINA, «La crisis y las insuficiencias de la arquitectura institucional de
la moneda tunica», Informacion Comercial Espanola, n.° 863, noviembre-diciembre 2011, pags. 21-34
(disponible en: http://www.revistasice.com/CachePDF/ICE_863_21-34__144E6926182A4F8BDDEF-
BABABI2E1B29.pdf). Seguidamente, el autor recuerda el cardcter evolutivo con el que, desde sus
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La sucesion de acontecimientos durante los dltimos cincos anos pone de
relieve que las citadas carencias en el diseno de la U.E.M. han obstaculizado
que la U.E. disponga de los instrumentos suficientes para evitar el contagio
de la crisis del sistema financiero a la deuda soberana, asi como el contagio
de la crisis de alguno de sus Estados al conjunto de la Eurozona. Por ello, sin
pretender realizar un analisis detallado de la situacién anterior a la crisis”® y
sus hitos mas relevantes, resultas necesario referirse a ellos, solo en la medida
que reflejen la ausencia de una reaccién adecuada por parte de las Institucio-
nes europeas y el consecuente agravamiento de la crisis en el conjunto de la
Eurozona.

Es necesario tener presente que la U.E.M. se construye sobre la base de
una unién monetaria, con politicas fiscales descentralizadas y sin una auténtica
coordinaciéon de las politicas macroeconémicas de los Estados miembros, asi
como con sobre Banco Central, cuyo principal objetivo es evitar las tensiones
inflacionistas. Las herramientas para garantizar la estabilidad de la moneda
Unica venian constituidas, por un lado, por el Pacto de Estabilidad y Crecimiento,
que pretendia garantizar la sostenibilidad de las finanzas publicas; por otro lado,
la regla de no rescate (no bail out)'®. La segunda de estas reglas, consagrada
expresamente en los Tratados, implica que si algunos Estados «incurrian en
politicas fiscales excesivamente expansivas ellos y solo ellos serian responsables
de sus deudas»".

Sin embargo, la realidad ha demostrado que este conjunto de reglas no
han sido suficientes para garantizar la estabilidad financiera en la Eurozona
en tiempos de crisis, ademds de no disponer de los instrumentos adecuados
para asegurar el cumplimiento de las limitaciones a politicas fiscales expan-
sivas. De esta forma, las reglas del Pacto de Estabilidad y Crecimiento se debi-
litaron a partir de 2003 como consecuencia de los incumplimientos por parte
de Francia y Alemania, asi como el desacuerdo entre Consejo y Comisién sobre

inicios, fue concebido el proceso de integracién monetaria, sin embargo el proceso se vio envuelto
en una dindamica de «resistencias, escasos avances y algunas retrocesos».

» Para un estudio completo sobre el proceso de conformacién de la Unién Econdémica y
Monetaria, entre otros, R. M. LASTRA, Legal Foundations of International Monetary Stability, Oxford
University Press, 2006, pags. 173-343; D. Gros y N. THYGESEN, European Monetary Integration, 2.* ed.,
Longman, Londres, 1999.

' El art. 123 T.F.U.E. establece la prohibicion relativa a la financiacién monetaria y el art. 125
T.F.U.E. consagra la clausula de no corresponsabilidad financiera.

7' S. FERNANDEZ DE Lis y M. JIMENEZ GONZALEZ-ANLEO, <«El riesgo soberano en la Zona
euro: una problematica particular», en F. Ferndndez Méndez de Andés, La crisis en Europa: ;un
problema de deuda soberana o una crisis del Euro?, Papeles de la Fundacion, n.” 44, Madrid, 2012, pags.
65-79 (disponible en: http://www.ieaf.es/_img_admin/1329827704Cuaderno_44_(ferros)_(4).pdf).
Como contintdan afirmando los autores, «se esperaba que con este marco (quiza excesivamente
optimista, pero coherente), impondrian una disciplina adicional, encareciendo la financiacion
de los paises miembros con politicas excesivamente laxas, con los consiguientes incentivos para
corregirlas».
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la oportunidad de sancionar a los Estados incumplidores; que concluyé con
una reforma del Pacto en el ano 2005. Asimismo, los instrumentos para asegu-
rar el cumplimiento de las mencionadas reglas, tampoco han sido los ade-
cuados; asi lo demuestran los datos de Grecia, con un déficit publico en
torno al 13% del P.I.B. (frente al 6% del Pacto de Estabilidad y Crecimiento)
y con una deuda publica que duplica el limite del 60% permitido por dicho
Pacto'™.

En esta situacion la paralizaciéon en los mercados interbancarios produ-
cida a raiz de la caida de Lehman Brothers supuso una crisis que afect6é a
componentes estructurales de la U.E.M. La crisis bancaria dificult6, cundo no
impidio, la financiaciéon de la economia real y los Estados se vieron obligados
a acordar instrumentos de ayudas a las entidades bancarias en crisis, lo que
hizo aumentar exponencialmente su deuda publica y empeorar la calidad de
la misma; esta situacion, a su vez, lastra los balances de las entidades de cré-
dito". Ademds, las decisiones durante el desarrollo de la crisis tampoco fueron
acertadas: la crisis griega (con elementos estructurales, como se ha mencio-
nado anteriormente)®, no se atajé correctamente y no se paralizé el contagio
a otros Estados, fundamentalmente Irlanda®' y Portugal®, para los que se esta-
blecieron programas de asistencia, junto a Espana e Italia. En definitiva, «crisis

¥ F. STEINBERG e I. MOLINA, «El rescate a Grecia y el futuro de la zona euro», ARI, 32/2010,
Real Instituto Elcano, 12/02/2010. Disponible en: http://www.realinstitutoelcano.org/wps/portal/
rielcano/contenido?WCM_GLOBAL_CONTEXT=/elcano/elcano_es/zonas_es/ari32-2010.

1 M. MINK y J. DE HaAN, «Contagion during the Greek sovering debt», Journal of International
Money and Finance, vol. 34, pags. 102-103; P. KANNAN y F. KOHLER-GEIB, «The Uncertainty Channel
of Contagion», L. M.F. Working Paper, WP/09/219, octubre 2009. Disponible en: http://www.imf.org/
external/pubs/ft/wp/2009/wp09219.pdf. Los autores identifican tres elementos en el contagio de
una crisis economico-financiera: la transmisiéon de perturbaciones economicas entre los Estados,
que éstas vayan mas alld de los vinculos fundamentales entre ellos y la no posibilidad de anticipar
la crisis o el factor sorpresa de la misma. Si se analiza la crisis actual, se observa como los citados
elementos se encuentran presentes tanto en el contagio entre crisis financiera y crisis soberana,
como en el contagio de la deuda soberana entre los Estados de la U.E.M.

2 Sobre el desarrollo de la crisis griega, entre otros, M. A. ARGHYROU y J. D. TSOUKALAS,
«The Greek Debt Crisis: Likely Causes, Mechanics and Outcomes», The World Economy, vol. 34,
n’ 2, pags. 173-191; G. P. Kouretas, «The Greek Crisis: Causes and Implications», Panoeconomicus,
vol. 4, 2010, pags. 391-404; A. Kamaras, «T'he Origins of Greek Financial Crisis. Letters from
Thessaloniki», Foreingn Affairs, 2011.

2l Para un estudio sobre la naturaleza de la crisis irlandesa, entre otros, K. P. V. O’'SULLIVAN y
T. KENNEDY, «What caused the Irish banking crisis?», Journal of Financial Regulation and Compliance,
vol. 18, n.° 3, 2010, pags. 224-242; J. M. VEGA SERRANO, «La crisis bancaria irlandesa», Boletin
Econémico del 1.C.E., n.* 3007, pags. 29-37 (disponible en: http://www.revistasice.com/cachepdf/
BICE_3007_29-38__FCCF418EFB4CE46E4D97A214110BEB21.pdf).

2 Sobre las causas del programa de asistencia a Portugal, entre otros, A. CARBAJO IsLa, «El
rescate a Portugal», Cuadernos de Informacion Econémica, FUNCAS, n.° 223, 2011, pags. 55-60; J.
M. MARTINEZ CAMPUZANO, «La Crisis de Portugal», en F. Fernandez Méndez de Andés (dir.), La
crisis en Furopa: sun problema de deuda soberana o una crisis del euro?, Papeles de la Fundacion, n.° 44,
Madrid, Fundacion de Estudios Financieros, 2012, pags. 131-142; (disponible en: http://www.ieaf.
es/_img_admin/1329827704Cuaderno_44_(ferros)_(4).pdf).
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bancaria y crisis de deuda soberana se realimentaban en una espiral sumamente
peligrosa»®.

De esta forma, los acontecimientos han demostrado que la U.E. y, en espe-
cial los paises del Euro, carecian de los mecanismos adecuados para prevenir
la crisis. Asimismo, la Unién tampoco disponia de los instrumentos de asisten-
cia financiera necesarios para evitar el contagio de la crisis al conjunto al Euro-
zona y prestar la asistencia necesaria a los Estados en dificultades, con la agili-
dad que exige una unién monetaria y unos mercados financieros integrados®'.
Un mecanismo de gestion de crisis tiene como objetivo fundamental paralizar
la extension de la crisis a otros sectores y Estados, evitando los problemas de-
rivados del riesgo moral. Las actuaciones de reestructuraciéon de deuda deben
moverse en un complejo equilibrio entre un plan de ajustes fiscales para el
Estado incumplidor, por una parte, y, por otra, reducir la cantidad de deuda
pendiente o prolongar su vencimiento. Al mismo tiempo, debe existir un reparto
adecuado de los costes de la reestructuracion entre el deudor y los acreedores;
estableciéndose unas reglas claras ex ante sobre la participacién de los acreedores
privados en la reestructuracion, lo que llevaria a éstos a preocuparse sobre la
solvencia de los deudores con caracter previo, fortaleciéndose, de esta forma,
la disciplina de mercado®.

En definitiva, como acertadamente senala Malo de Molina, «con el desa-
rrollo de la crisis de deuda soberana, la necesidad de un mecanismo de re-
solucién se ha hecho patente de manera incuestionable y, de hecho, ha estado
en el centro tanto de las medidas de emergencia, que se han ido adoptando,
como de las propuestas de reforma de la gobernanza que se han ido abriendo
paso».

2 S. FERNANDEZ DE Lis y M. JIMENEZ GONZALEZ-ANLEO, op. cit., pag. 66.

2 G. pE LA DEHESA, «Como salir de la crisis en la Zona Euro», en A. Costas Comesana (dir.),
La crisis del 2008. De la economia a la politica y mas alla, Coleccion Mediterraneo Econémico, n.’ 18,
Almeria, Fundacién Caja Mar, 2010, pags. 311-324.

# F. GIANVITI, A. O. KRUEGER, J. PISANI-FERRY, A. SAPIR y J. VON HAGEN, «A European me-
chanism for sovereign debt crisis resolution: a proposal», Bruegel Blueprint Series, vol. X, Bruselas,
2010 (disponible en: http://www.bruegel.org/publications/publication-detail/publication/446-a-
european-mechanism-for-sovereign-debt-crisis-resolution-a-proposal/). U. PANN1zA, F. STURZENEG-
GERY J. ZETTELMEYER, «The Economics and Law of Sovereign Debt and Default», Journal of Economic
Literature, vol. 47, n.* 3, 2009, pags. 1-47.

% MALO DE MOLINA, op. cit., pag. 31. Tal y como continta afirmando el autor, la conformacién
de un mecanismo de gestion de crisis, capaz de evitar contagios al conjunto de la Eurozona y
que transmita confianza a los mercados financieros internacionales sobre la correccion de dese-
quilibrios, es una cuestion «ardua y que se enfrenta a intrinsecas dificultades». De esta forma, el
citado mecanismo debe moverse en un complejo equilibrio entre «una estricta condicionalidad,
basada en programas ambiciosos de consolidacion fiscal y de reformas estructurales que faciliten
el crecimiento a medio plazo, con la potencia suficiente de los apoyos externos, lo que plantea, a
su vez, cuestiones delicadas de moral hazard y de reparto del esfuerzo financiero entre los paises
miembros en términos de la asuncion de riesgos y de potenciales trasferencias de rentas, si dichos
riesgos se materializan».
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2. MECANISMOS PROVISIONALES?’

Ante el agravamiento de la crisis de deuda soberana y su extension a Espana
e Italia (Estados de mayor relevancia econémica en la U.E.)*, se decidi6 crear,
con la mayor rapidez posible, un mecanismo provisional para garantizar la esta-
bilidad financiera de la Zona Euro®; en el mismo participaban la Unién Euro-
pea, los Estados y el Fondo Monetario Internacional (F.M.I.). Este mecanismo
provisional, a su vez, estaba formado por dos instrumentos, el Mecanismo Europeo
de Estabilidad Financiera (M.E.E.F., o E.F.S.M., por sus siglas en inglés) y el Fondo
Ewropeo de Estabilidad Financiera (F.E.E.F., o EF.S.F., por sus siglas en inglés)®.

EIM.E.E.F,, creado por Reglamento (U.E.) n.° 407/2010 de 19 de mayo de 2010,
es un instrumento financiero, de cardcter provisional, que «permite la conce-
sién de asistencia financiera a cualquier Estado de la U.E. con el respaldo del
presupuesto comunitario», con un limite de 60.000 mil millones de euros™. La
ayuda financiera de la Unién conforme al M.E.E.F. se articula en forma de un
préstamo o una linea de crédito. En particular, la ayuda financiera de la Unién
se concede en virtud de una propuesta efectuada por la Comision y de una
Decisiéon adoptada por el Consejo por mayoria cualificada. La primera ocasiéon
en que se acudié a este Mecanismo fue en el programa de asistencia a Irlanda,
siendo posteriormente utilizado para el programa portugués®.

#” Como instrumento tradicional, a los mencionados, hay que anadir el apoyo a la balanza de
pagos, como mecanismo existente con caracter previo a la actual crisis, habiendo sido creado en
1975 y que se aplica para los Estados no miembros de la Eurozona. El apoyo a la balanza de pagos
adopta la forma de préstamos a medio plazo facilitados por la U.E., y, en general, se proporciona
conjuntamente con la financiacién del F.M.I. y de otros prestamistas multilaterales. El limite ma-
ximo se aumenté en mayo de 2009 hasta 50.000 millones de euros. Durante la crisis actual se
ha utilizado este instrumento para conceder préstamos a Hungria, Letonia y Rumania, habiendo
participado en dichos programas el F.M.I.

# Es necesario tener presente que Grecia, que cuenta con 10 millones de habitantes y solo
representa el 2,3% del conjunto del P.I.B. de la Eurozona, se ha transformado en una crisis global
de la Union Europea.

# Durante el ano 2010 se sucedieron diferentes actuaciones destinadas a solucionar la situacion
de Grecia. El 2 de mayo se aprob6 un nuevo plan de consolidacién fiscal por tres anos, negociado
con la UE, el B.C.E. y el FM.L,, con un limite de préstamo de 135 mil millones de euros; recono-
ciendo de esta forma la incapacidad del Grecia para financiarse en los mercados de capitales. Casi
inmediatamente, se observo que el plan de rescate propuesto era inviable; a modo de ejemplo, un
déficit de 13,6% del P.I.B. a finales de 2009, se deberia convertir en un 3,6% del P.I.B. en el ano
2013. J. GARMENDIA IBANEZ, «La crisis de deuda publica en la Unién Europea», Revista de Direccion
y Administracion de Empresas, n.° 17, diciembre 2010, pags. 99-117. EI 8-9 de mayo de 2010, apenas
una semana después de acordar el plan de asistencia para Grecia, se procedio a la creacion de los
mencionados mecanismos provisionales.

3 Aunque la traduccion que mas se ha utilizado es la de Facilidad Europea de Estabilidad Fi-
nanciera, la denominacion que, usualmente, se encuentra en los documentos oficiales de la Unién
Europea es la de Fondo Europeo de Estabilidad Financiera.

# Como consecuencia de su limitado volumen, este instrumento se ha utilizado como comple-
mento de la asistencia concedida por el Fondo Europeo de Estabilidad Financiera y el F.ML.I.

# D. ZANDSTRA, «T'he European sovereign debt crisis and its evolving resolution», Capital Markets
Law Journal, vol. 6, n.° 3, pags. 285-316.

Anuario de la Facultad de Derecho, vol. XXX, 2012-2013, 123-159



EL MECANISMO EUROPEO DE ESTABILIDAD. ANALISIS A TRAVES... 133

En segundo lugar, se crea el F.E.E.F., por acuerdo intergubernamental de
los Estados de la zona Euro®, adoptando la forma de un «vehiculo financiero
especial»*, de cardcter temporal®, al que se facultaba a captar fondos en los
mercados de capitales, con el limite de 440.000 millones de euros®. Los fondos
obtenidos por el F.E.E.F. serian utilizados para prestar asistencia financiera a los
Estados miembros del Fondo con problemas para financiar su deuda publica,
cuando asi lo soliciten. La asistencia prestada en virtud de este instrumento
adoptara la forma de préstamo bilateral, incluyéndose condiciones de politica
econ6émica adecuadas a la asistencia financiera prestada.

Sin embargo, como acertadamente senala Molt6 Calvo, el F.E.E.F. «nacio
sin la posibilidad de resolver los problemas para los que fue creado»*. Originaria-
mente, al FE.EF. no se le permitia comprar deuda soberana de los Estados
con problemas, hasta que en marzo de 2011 pudo hacerlo solo en el mercado
primario, no en el secundario. Ademads, el plazo que se acordé para la devolu-
cién de los créditos y el fuerte programa de ajuste que llevaba implicado hacian
practicamente inviable la devoluciéon de los créditos en los plazos pactados.
Estas deficiencias fueron detectadas rdapidamente por los mercados financie-
ros e inversores; asi como puede comprobarse en el hecho de que, unos meses
después de iniciar los programas de rescate, la prima de riesgo de Grecia, Ir-
landa y Portugal fuese superior a la existente antes de aplicar los citados pro-
gramas. Solo con posterioridad y, quizas tardiamente, tras el Consejo Europeo
de 21 de julio de 2011, se permitié al F.E.E.F. adquirir deuda soberana en los
mercados secundarios y financiar la recapitalizaciéon de instituciones financie-
ras mediante préstamos a los gobiernos®. Para la efectividad de esta modifi-
caciéon fue necesaria la enmienda del Acuerdo Marco del F.EE.F. y la consi-

# Acuerdo del Ecofin de 9 de mayo de 2010, ratificado por acuerdo del Consejo de 10 de
mayo de 2010. Disponible en: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/
es/ecofin/114347.pdf.

# La forma juridica que adopta el F.E.E.F. es una sociedad an6énima con domicilio social en
Luxemburgo.

# Inicialmente creado por un periodo de tres anos. Posteriormente, su duracion se prolong6
hasta la entrada en vigor efectiva del Mecanismo Europeo de Estabilidad, como instrumento que
le ha sustituido.

% Ademas, tal y como establece el acuerdo por el que se creaba el F.E.E.F., «el FM.I. partici-
para en acuerdos financieros y se espera que facilite como minimo la mitad de la contribucién
de la U.E. a través de sus mecanismos habituales en consonancia con los recientes programas
europeos». De esta forma, la capacidad total inicial del F.E.E.F. ascendia a 500.000 millones
de euros. Asimismo, hay que incluir las aportaciones bilaterales del Reino Unido, Dinamarca
y Suecia, que sin formar parte de la zona Euro, han deseado contribuir a la financiacién del

¥ M. MoLt6 CALvVO, «La nueva gobernanza econémica en la U.E.: avances y carencias», Revista
Galega de Economia, vol. 21 (n.° extraordinario 2), septiembre 2012, pdgs. 37-66.

# Parrafo 8 de la Declaracion de los Jefes de Estado y de Gobierno de la zona del Euro y de
las Instituciones de la U.E., adoptada en el marco del Consejo Europeo, celebrado en Bruselas,
el 21 de julio de 2011 (disponible en: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/
pressdata/es/ec/123986.pdf).
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guiente ratificacion por los parlamentos nacionales, lo cual dilaté su aplicacién
hasta octubre de 2011%.

En definitiva, como puede observarse la sucesion de acontecimientos ha de-
mostrado como la Zona Euro, diez anos después de la puesta en circulacion de
la moneda unica, carecia de los mecanismos para prevenir y responder a una
crisis como la actual, evitando el contagio entre los Estados de la Eurozona.
Asimismo, tampoco ha existido la voluntad politica suficiente para superar las
mencionadas deficiencias y adoptar decisiones con la agilidad que requiere un
area monetaria.

III. LA REFORMA DEL ART. 136 T.F.U.E.

Como establece el Acuerdo del Consejo de 10 de mayo de 2010, por el que
se crean el M.E.E.F. y el FE.EF, en tanto que mecanismos provisionales, éstas
tienen su fundamento en el art. 122.2 del T.F.U.E. Esta disposiciéon contempla
la posibilidad de prestar apoyo financiero a Estados miembros que atraviesen
dificultades provocadas por circunstancias excepcionales que dichos Estados
no pudieran controlar. Sin embargo, para la conformacién de un mecanismo
de naturaleza permanente, capacitado para prestar asistencia financiera a los
Estados en dificultades, se requirié una modificacién de los Tratados.

Ahora bien, como acertadamente advierte Ordénez Solis, «la logica de la
razén habria aconsejado que la reforma constitucional fuese seguida del de-
sarrollo de los instrumentos articulados dentro de la Unién Europea, creando
unas condiciones generales que podrian haber adoptado los 27 miembros de la
Unioén vy, en su caso, establecido a través de un acto de la propia Unién»*. Sin
embargo, la necesidad de atajar la insoportable inestabilidad en los mercados
financieros internacionales invirtio la sucesiéon de acontecimientos, acordandose,
en primer lugar, la creaciéon de un mecanismo permanente de gestion de crisis
y, posteriormente, la reforma de los Tratados.

De esta forma, en la reunion del Consejo Europeo de 28 y 29 de octubre
de 2010, los Jefes de Estado y de Gobierno «convienen en que es necesario que
los Estados miembros establezcan un mecanismo permanente de crisis para sal-
vaguardar la estabilidad financiera de la zona del euro en su conjunto»*. Solo
tras haber alcanzado el acuerdo politico sobre la constituciéon de un mecanismo
permanente de gestion de crisis, se promueve la modificacion del texto de los

» Mort6 CALvO, op. cit., pag. 57.

4 D. ORDONEZ SoLis, «<De como enfrentarse a la crisis financiera superando obstaculos cons-
titucionales europeos: la Sentencia Pringle», Revista General de Derecho Europeo, n.° 29, 2013.

L. ZANZINGER, The E.S.M. A Breach of the Treaties?: The Value of European Law in the Euro-Crisis,
GRIN Verlag, 2013.

2 Conclusiones del Consejo Europeo (apartado 2) del Consejo Europeo, celebrado en Bruselas,
28y 29 de octubre de 2010. Disponible en: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/
pressdata/es/ec/117505.pdf.
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Tratados. Asi, en la reunién del Consejo Europeo de 16 y 17 de diciembre de 2010,
los Jefes de Estado y de Gobierno acuerdan que «debe modificarse el Tratado
para que los Estados miembros de la zona del euro establezcan un mecanismo
permanente para salvaguardar la estabilidad financiera de la zona del euro en
su conjunto (Mecanismo Europeo de Estabilidad)»**. Asimismo, en un intento
de acelerar lo mdaximo posible el proceso de reforma y la consiguiente entrada
en vigor del Mecanismo, en esta misma reunién se acuerda el texto de proyecto
de Decision por la que se modifica el TFUE. y el inicio de su tramitacion,
siguiendo el procedimiento simplificado del art. 48.6 T.F.U.E.*.

Con una rapidez no demostrada en las otras actuaciones relativas a la crisis
financiera®, la U.E. inici6 el proceso de reforma de los Tratados, que tras los
Dictamenes de la Comisién, del Parlamento y del Banco Central Europeo, con-
cluy6 con la Decision del Consejo Europeo de 25 de marzo de 2011*°, que anade
un nuevo parrafo al art. 136 T.F.U.E. Segun, el nuevo art. 136.3 T.F.U.E., «os
Estados miembros cuya moneda es el euro podran establecer un mecanismo de
estabilidad que se activara cuando sea indispensable para la salvaguardar la esta-
bilidad de la zona euro en su conjunto. La concesiéon de toda ayuda financiera
necesaria con arregla al mecanismo se supeditarad a una estricta condicionalidad».

Por lo tanto, con la finalizacién del procedimiento abreviado de reforma del
T.F.U.E., los Estados del euro disponen de la base constitucional para la confor-
macién de un mecanismo permanente, que se activara en aquellos casos nece-
sarios para salvaguardar la estabilidad financiera del conjunto de la Eurozona.
Tal y como senala el Tribunal de Justicia de la Unién Europea, «el articulo 122
T.F.U.E,, apartado 2, no constituye el fundamento juridico apropiado para el
establecimiento de un mecanismo de estabilidad» como el previsto en la reforma
de los Tratados®.

# Conclusiones del Consejo Europeo (apartado 1) del Consejo Europeo, celebrado en Bruselas,
16 y 17 de diciembre de 2010 (disponible en: http://www.consilium.europa.cu/uedocs/cms_data/
docs/pressdata/es/ec/118600.pdf). Seguidamente se aclara que «este Mecanismo sustituira al Fondo
Europeo de Estabilidad (F.E.E.F.) y al Mecanismo Europeo de Estabilizacion Financiera, que segui-
ran en vigor hasta junio de 2013. Puesto que este mecanismo deberd salvaguardar la estabilidad
financiera de la zona euro en su conjunto, el Consejo Europeo ha convenido que el articulo 122,
apartado 2, del T.F.U.E. no serad ya necesario a tal efecto. Los Jefes de Estado y de Gobierno han
acordado, por ende, que no se utilizara con este proposito».

* Como se vera posteriormente, el proceso abreviado de reforma, conforme al art. 48.6 TU.E,,
cuenta con un importante limite; ya que el resultado de la reforma «no podra aumentar las com-
petencias atribuidas a la Unién por los Tratados».

% B. pE WITTE, «The European Treaty Amendment for the Creation of a Financial Stability
Mechanism», European Policy Analysis, Swedish Institute for European Policy Studies, 2011 (dis-
ponible en: http://cadmus.eui.eu/bitstream/handle/]814/18338/SIEPS%202011_6_DE_WITTE.
pdf?sequence=1).

* Decision 2011/199/U.E. del Consejo Europeo, de 25 de marzo de 2011, que modifica el
art. 136 del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea en relaciéon con un mecanismo de
estabilidad para los Estados miembros cuya moneda es el euro (D.O.U.E. de 6 de abril de 2011).

17 Apartado 65 de la Sentencia del Tribunal de Justicia de la Unién Europea de 27 de noviembre
de 2012, en el Asunto Pringle (C-370/12).
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IV. EL MECANISMO EUROPEO DE ESTABILIDAD (M.E.D.E.)

1. CONSTITUCION, NATURALEZA Y OBJETIVO

El Tratado del M.E.D.E. fue firmado el 2 de febrero de 2012 y entr6 en vi-
gor el 27 de septiembre de 2012%, al haberlo ratificado los 17 Estados del Euro
que lo adoptaron, poniéndose el M.E.D.E. en funcionamiento el 8 de octubre
de 2012. Por lo tanto, el M.E.D.E. se constituye a través de un acuerdo inter-
gubernamental entre los Estados de la Eurozona, no por un acto comunitario;
siendo exclusivamente las partes del Tratado, los posibles beneficiarios de los
programas de asistencia en él contemplados.

Tal y como se desprende de tenor literal del art. 1 del Tratado, el M.E.D.E.
adopta la naturaleza de «instituciéon financiera internacional», por lo tanto, es
una organizacioén internacional regida por el Derecho internacional y con una
estructura que imita fielmente la del FM.L.*. Segun las previsiones del Tratado
constitutivo, el M.E.D.E. va a sustituir al M.E.E.F. y al FEE.F.*. Sin embargo,
el FE.E.F. se ha mantenido en funcionamiento una vez ha entrado en vigor el
M.E.D.E., con el objetivo de que todos los créditos pendientes le sean reembol-
sados, pero sin capacidad para establecer nuevos programas, que se deberan
canalizar a través del M.E.D.E.

La finalidad inmediata perseguida con la rapida creaciéon del M.E.D.E. es
conformar un instrumento de gestion de crisis en la Eurozona con el objetivo
de poner fin a las tensiones, ya insostenibles, que experimentaban algunos de
sus Estados y afectaban al conjunto de la U.E. En este sentido, como aclara el
propio Preambulo del Tratado constitutivo del M.E.D.E., el mismo queda comple-
tado, inevitablemente, con el Tratado de Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza en la
Union Economica y Monetaria™ (T.E.G.C.). Este Tratado, también adoptado bajo la

* Tratado Constitutivo del Mecanismo Europeo de Estabilidad (disponible en: http://www.
european-council.europa.eu/media/582869/01-tesm2.es12.pdf) (Instrumento de ratificacién por
Espana del Tratado Constitutivo del Mecanismo Europeo de Estabilidad, B.O.E., n.° 239, 4 de
octubre de 2012). La entrada en vigor del Tratado constitutivo del M.E.D.E. se ha retrasado como
consecuencia de los diversos exdmenes de constitucionalidad en los diferentes Estados partes. El
caso de mayor relevancia ha sido el examen por parte del Tribunal Constitucional Federal Aleman.
Vid. M. WENDEL, «Judicial Restraint and the Return to Openness: The Decision of the German
Federal Constitutional Court on the E.S.M. and the Fiscal Treaty of 12 September 2012», German
Law Journal, n.° 1, 2013, pags. 279-282; C. SCHNEIDER, «Yes, But...One More Thing: Karlsruhe’s
Ruling on the European Stability Mechanism», German Law Journal, n.° 1, 2013, pags. 53-74;
C. CALLIESS, <The Future of the Eurozone and the Role of the German Federal Constitutional
Court», Yearbook of European Law, vol. 31, n.° 1, 2012, pags. 402-415.

# R. M. LasTrA y J. V. Louis, «European Economic and Monetary Union: History, Trends,
and Prospects», Yearbook of European Law, 2013, pags. 1-150.

% Art. 40 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

" También conocido como Pacto Fiscal Europeo, fue firmado el 2 de marzo de 2012 por 25
Estados de la U.E., quedandose al margen del mismo Reino Unido y Republica Checa (disponible
en: http://www.european-council.europa.eu/media/639250/02_-_tscg.es.12.pdf). Vid. F. J. CARRERA
HERNANDEZ, «El Tratado de Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza en la Union Econémica
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l6gica intergubernamental, representa un nuevo pacto presupuestario, impul-
sando una mayor coordinaciéon de las politicas econémicas y una gestiéon «du-
radera, correcta y sélida de las finanzas publicas» haciendo frente a una de las
principales fuentes de inestabilidad financiera®. Por lo tanto, con estos Tratados
que han sido adoptados al margen de los procedimientos de decisiéon propios de
la U.E. se pretende corregir dos de las carencias estructurales de la U.E.M.: la
ausencia de una auténtica coordinacion de politicas econémicas y la inexistencia
de un mecanismo de gestion de crisis, cuando éstas se hayan producido.

Siguiendo el contenido del art. 136.3 del TF.U.E. y el art. 3 del Tratado cons-
titutivo del M.E.D.E., «el objetivo de este marco de gestiéon de crisis es propor-
cionar a los paises de la zona del euro que atraviesan dificultades el tiempo
necesario para aplicar medidas que ayuden a restablecer la sostenibilidad fiscal,
la competitividad y la estabilidad financiera a medio plazo»®. La ayuda financiera
solo se concederd si el Estado beneficiario del programa implanta un programa
de ajuste™ capaz de enderezar la situacién. Este es un elemento imprescindible
de cualquier programa de asistencia, con el objetivo que éstos sean compatibles
con la prohibiciéon de financiaciéon monetaria del art. 123.1 del T.F.U.E. y con
el principio de no corresponsabilidad financiera del art. 125 del T.F.U.E. Por
lo tanto, estabilidad financiera y condicionalidad aparecen como dos elementos
consustanciales al instrumento recién creado y cualquier programa de asistencia
adoptado conforme al mismo. Asimismo, las citadas disposiciones establecen un
requisito adicional para el funcionamiento del M.E.D.E., como es que su inter-
vencion sea necesaria para salvaguardar la estabilidad de la financiera de la zona
del euro. Este conjunto de requisitos para el establecimiento de un programa
de asistencia, pretenden limitar el riesgo moral implicito que lleva aparejado un
mecanismo de gestiéon de crisis e incentivar que el Estado beneficiario vuelva a
la financiacién de los mercados tan pronto como sea posible®.

y Monetaria: ¢un impulso a la realizacion de la Politica Econémica de la Union Europea o un
tratado superfluo e innecesario?», Revista General del Derecho Europeo, n.° 28, 2012; J. MARTIN Y
PEREZ DE NANCLARES, «El nuevo Tratado de Estabilidad, Coordinacion y Gobernanza en la Unién
Econémica y Monetaria: reflexiones a propésito de una peculiar reforma realizada fuera de los
Tratados constitutivos», Revista de Derecho Comunitario Europeo, n. 42, 2012, pags. 397-431.

% Como, seguidamente, senala el paragrafo 5 del Tratado constitutivo del M.E.D.E., «el presente
Tratado y el Tratado T.E.C.G. son complementarios al promover la responsabilidad y solidaridad
presupuestaria en la unién econémica y monetaria. Se reconoce y acuerda que la concesion de
asistencia financiera en el marco de los nuevos programas en virtud del M.E.D.E. estard condicio-
nada, a partir del 1 de marzo de 2013, a la ratificaciéon del T.E.C.G. por el miembro del M.E.D.E.
de que se trate».

» Banco Central Europeo, «El Mecanismo Europeo de Estabilidad», Boletin Mensual, B.C.L.,
julio 2011, pags. 75-89 (disponible en: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J-
:C:2010:083:0047:0200:es:PDF).

* Como establece el art. 12 del Tratado M.E.D.E., «la condicionalidad podrd adoptar diversas
formas, desde un programa de ajuste macroeconémico hasta una obligacion de cumplimiento con-
tinuo de las condiciones de elegibilidad preestablecidas».

» Banco Central Europeo, op. cit., pag. 80.
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2. GOBERNANZA Y PROCEDIMIENTO

La estructura administrativa del M.E.D.E. refleja su caracter de organizacion
intergubernamental, como se puede apreciar en que las principales decisiones
son adoptadas por el Consejo de Gobernadores, que esta formado por los Mi-
nistros de Economia y Finanzas de los Estados de la Eurozona®®. Ademas, la
organizaciéon gubernativa del M.E.D.E. se completa con un Consejo de Admi-
nistracion, formado por un representante de cada Estado, que desempenara las
funciones encomendadas por el Consejo de Gobernadores, y un Director Eje-
cutivo, elegido por el Consejo de Gobernadores, que se encargara de la gestion
ordinaria del M.E.D.E.

La naturaleza intergubernamental del mecanismo también se observa en las
mayorias necesarias para la adopcion de las decisiones. Las decisiones relativas
a cuatro cuestiones nucleares del M.E.D.E. se adoptaran por mutuo acuerdo®”
la concesion de asistencia financiera, las condiciones en las que ésta serda conce-
dida, la capacidad crediticia del M.E.D.E. y los posibles cambios en los posibles
instrumentos de asistencia financiera que puede adoptar el M.E.D.E.”®. En el
resto de los supuestos, las decisiones del Consejo de Gobernadores se adoptaran
por mayoria cualificada, que supone el 80% de los votos ponderados, que serd
determinada conforme a la parte de capital del M.E.D.E. suscrita por cada uno
de los Estados®.

Asimismo, el Tratado constitutivo del M.E.D.E. regula cual debe ser el pro-
cedimiento que debe seguirse para que el mismo conceda asistencia financiera
a uno de sus miembros®. El procedimiento necesariamente debe comenzar con
una peticion de asistencia dirigida al Consejo de Gobernadores, y en la que se
indicara la modalidad de asistencia solicitada. Tras esta solicitud, la Comisién
Europea, junto con el B.C.E., valorardn si existe riesgo para la estabilidad fi-
nanciera de la Eurozona, examinaran la sostenibilidad de la deuda publica del
Estado peticionario (en este caso, conjuntamente con el F.M.I1.) y se valoraran
las posibilidades de financiaciéon del M.E.D.E.

Una vez admitida la solicitud de ayuda financiera y el programa de asisten-
cia, conforme al sistema de mayorias que se acaba de mencionar, la Comisién

% Art. 5 del Tratado constitutivo del M.E.D.E. Segun el apartado 3 del art. 5 el Comisario de
Asuntos Econémicos y Monetarios, el Presidente del B.C.E. y el Presidente del Eurogrupo (en caso
de que no forme ya parte del Consejo de Gobernadores) podrdn participar como observadores en
los trabajos del Consejo de Gobernadores, esto es, no tendran derecho a voto. El art. 5.5 contempla
la posibilidad de que representantes de otras instituciones financieras internacionales, en especial
el F.M.I, también participen en este Consejo de Gobernadores en calidad de observadores.

> Elapartado 3 del art. 4 del Tratado matiza que «la adopcion de una decisién por comiin acuerdo
de los miembros participantes en la votacién requerira la unanimidad de los miembros participantes
en la votacion. Las abstenciones no impedirdn la adopcion de una decision de comtn acuerdo».

* Apartado 6 del art. 5 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

» Banco Central Europeo, op. cit., pag. 80.

% Art. 17 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.
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Europea negociara con el miembro del M.E.D.E. un Memorandum de Enten-
dimiento en el que aparecerdan recogidas las condiciones aparejadas al instru-
mento de asistencia elegido. Aunque formalmente, el M.E.D.E. se sitia fuera de
la estructura de la U.E., sera la Comisién, representante de los intereses comu-
nitarios, la encargada de negociar y firmar el Memorandum de Entendimiento
en nombre del M.E.D.E.%". Se plantean importantes dudas sobre la naturaleza
juridica de este tipo de acuerdos, en la medida en que los mismos imponen
auténticas obligaciones juridicas para las partes y se aproximan, formal y mate-
rialmente, a una norma de caracter convencional. De esta forma, se cuestiona
su consideracion como meros acuerdos técnicos o administrativos (acuerdos de
caracter no juridico), o su catalogacion como normas convencionales®®. En uno
y otro caso, el régimen de vigilancia para su aplicacion efectiva y el de respon-
sabilidad por incumplimiento no difieren en funcién de la naturaleza juridica
de la norma®.

3. POSIBILIDADES DE ACTUACION

Como se acaba de senalar, el M.E.D.E. cuenta con diferentes posibilidades
de actuacion, en funcién del tipo de asistencia financiera otorgada. Siguiendo
las posibilidades de intervencion establecidas para el FE.E.F., el M.E.D.E. podra
prestar asistencia financiera precautoria®, conceder asistencia financiera a los
Estados miembros para la recapitalizacion de instituciones financieras®, présta-
mos del M.E.D.E.% y apoyo a la deuda soberana de un Estado parte, tanto en
el mercado primario como en el secundario®.

Sin embargo, deben realizarse las siguientes precisiones respecto de las
posibilidades de intervencién del M.E.D.E.%®. En primer lugar, la actuaciéon del
Mecanismo no tiene que ser necesariamente una actuacion de ultima ratio, ya
que se admite la posibilidad de acordar un programa de asistencia con caracter
preventivo. En el caso que se adopte un programa de asistencia destinado a la

 Con el objetivo de reforzar la compatibilidad de las actuaciones del M.E.D.E. con el Derecho
de la U.E., el apartado 4 del art. 13 del Tratado senala que «El Memorandum de Entendimiento
sera plenamente compatible con las medidas de coordinacién de la politica econémica previstas
en el TFU.E.».

% A. REMIRO BROTONS et al., Derecho Internacional, Valencia, Ed. Tirant lo Blanch, 2007, pdgs.
335y ss.

% A. AusT, «The Theory and Practice of Informal International Instruments», International and
Comparative Law Quarterly, vol. 35, n.* 4, octubre 1986, pags. 787-812; A. Aust, Modern Treaty Law
and Practice, Cambridge University Press, 2000.

% Art. 14 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

% Art. 15 del Tratado constitutivo del M.E.D.E. Vid. E. Gorpo y A. pEL Rio, «El Mecanismo
de asistencia financiera para la recapitalizacion bancaria en la U.E.M.», Boletin Econémico, Banco
de Espana, junio 2012, pags. 19-24 (disponible en: http://www.bde.es/f/webbde/SES/Secciones/
Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/BoletinEconomico/12/Jun/Fich/bel206.pdf).

% Art. 16 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

% Arts. 17 y 18 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

% LASTRA y Lours, op. cit., pag. 49.
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recapitalizaciéon de las instituciones financieras, a pesar de la afectaciéon de la
ayuda; el destinatario de la misma serd el Estado parte del M.E.D.E., quien,
en ultima instancia, serd responsable del reintegro de los fondos recibidos. Por
ultimo, la posibilidad de intervencién del M.E.D.E. en los mercados secundarios
puede reemplazar el cancelado «Securities Market Programme» y complementar el
programa «Qutright Monetary Transactions» (O.M.T.) del B.C.E.%.

4. SUPERVISION DE LOS PROGRAMAS DE ASISTENCIA

De acuerdo con la naturaleza del Mecanismo y su dotacién de capital, el cum-
plimiento de la condicionalidad asociada a los programas de asistencia concedi-
dos por el M.E.D.E. sera supervisada por la Comisién Europea, en coordinaciéon
con el Banco Central Europeo y el F.M.I. Estas instituciones emitiran informes
periodicos sobre el grado de cumplimiento de las condiciones fijadas en el pro-
grama de asistencia”. En la medida en que a la Comisién se le atribuian las
competencias para negociar y firmar el Memorandum de Entendimiento, tam-
bién tiene las principales competencias para supervisar su aplicacion.

Ademas, el Tratado constitutivo del M.E.D.E. contempla una modalidad espe-
cial para garantizar el cumplimiento de la condicionalidad de los programas de
ajuste, ya que se ha previsto que cualquier ayuda financiera debe desembolsarse
en tramos sucesivos, sujetos al cumplimiento del programa de ajuste”.

V. EL PROGRAMA DE ASISTENCIA A LA BANCA ESPANOLA

El primer programa que desarrolla el M.E.D.E. es la asistencia financiera al
Estado espanol, a través del Fondo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (F.R.O.B.),
para la recapitalizaciéon de parte de su sector bancario™. A raiz de la intervencién
de Bankia y la necesidad de proceder a una recapitalizacion de una parte con-
siderable del sistema financiero, el Gobierno espanol decidié solicitar, en junio

% Sobre el programa de compra de deuda del B.C.E. en los mercados secundarios, P. COURr-
THIMANNAND y P. BEMHARD WINKLER, «The E.C.B.’s non-standard monetary policy measures: the
role of institutional factors and financial structure», Oxford Review of Economic Policy, vol. 28, n.° 4,
pags. 765-803; T. PETcH, «The compatibility of Outright Monetary Transactions with E.U. law»,
Law and Financial Markets Review, vol. 7, n.° 1, enero 2013, pags. 13-21.

" Art. 13.7 del Tratado constitutivo del M.E.D.E.

7 Banco Central Europeo, op. cit., pag. 77.

 Como puede observarse en el Memorandum de Entendimiento y en el Acuerdo del Euro-
grupo de 20 de julio de 2012, por el que se acepta la peticién espanola de asistencia financiera,
ésta sera asumida provisionalmente por la Facilidad Europea de Estabilidad Financiera, hasta que
el M.E.D.E. se encontrara plenamente operativo. Por ello, en el Memorandum de Entendimiento
senala que «la solicitud de ayuda se inscribe en los términos de la asistencia financiera para la
recapitalizacion de las entidades financieras por la F.E.E.F.». Sin embargo, seguidamente matiza
que «los Jefes de Estado y de Gobierno reunidos en la Cumbre de la Eurozona celebrada el 29 de
junio de 2012 aclararon que, en el futuro, serda el M.E.D.E. el responsable de prestar esa asistencia,
una vez que esa institucion sea plenamente operativa, sin que los créditos adquieran la categoria
de preferentes».
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de 2012, la asistencia financiera del F.E.E.F.”, transitoriamente, y al M.E.D.E.,
con base en las disposiciones del art. 15 de su Tratado constitutivo™. Conforme
al procedimiento previsto en el art. 13, en reunién celebrada el 20 de julio de
2012, el Eurogrupo decidié aprobar, por unanimidad, la asistencia financiera
para el saneamiento del sistema financiero espanol®.

De esta forma, se alcanzé un acuerdo sobre las medidas de condicionalidad
que implicaba la asistencia financiera al Estado espanol. Estas medidas aparecian
en el Memorandum de Entendimiento sobre condiciones de Politica Sectorial Financiera
(Memorandum of Understanding, MoU, por sus siglas en inglés), firmado por el
Ministro de Economia Espanol y por el Vice-presidente de la Comision Europea,
en representacion de la FE.EF. y del M.E.D.E.™.

El contenido material del MoU, viene determinado por la finalidad de la
asistencia financiera prestada al Estado espanol, como es la de reestructurar
su sistema financiero. Ello determina que el mismo refleje una condicionalidad
horizontal, esto es, las medidas que en €l se contienen se centran unica y exclu-
sivamente en determinar la «hoja de ruta» y los resultados que debe alcanzar
la reforma del sistema financiero espanol. De esta forma, el R.D.-Ley 24/2012,
de 31 de agosto, de reestructuracion y resolucion de entidades de crédito™ reproduce el
contenido de la reforma exigida por el MoU"™. A pesar de ello, el propio MoU
anade que «Espana debera cumplir plenamente sus compromisos y obligaciones
derivados del Procedimiento de Déficit Excesivo (P.D.E.), asi como las reco-
mendaciones para corregir los desequilibrios macroeconémicos»™. En lineas
generales, la reestructuraciéon impulsada a raiz del programa de asistencia viene
marcada por tres lineas esenciales: nuevos requisitos de solvencia a las entidades
de crédito, un nuevo régimen de intervenciéon de entidades de crédito (con la

7 Como se ha mencionado anteriormente, el Consejo Europeo de 21 de julio de 2011, modi-
fic6 la capacidad de actuaciéon del F.E.E.F. para permitir que el mismo pudiera adquirir deuda
soberana en los mercados secundarios y prestar asistencia financiera a los Estados socios para la
recapitalizacion de entidades financieras.

74 Como se ha senalado con anterioridad, el art. 15 del Tratado del M.E.D.E. establece, a es-
tos efectos, que «el Consejo de Gobernadores podra decidir la concesion de asistencia financiera
mediante préstamos a un miembro del M.E.D.E. con la finalidad especifica de recapitalizar las
entidades financieras de dicho miembro del M.E.D.E.».

" Disponible en: http://ue.eu.int/uedocs/cms_data/docs/pressdata/en/ecofin/131914.pdf.

" La firma del Memorandum de Entendimiento se produjo el 23 de julio de 2012 (B.O.E,,
296 de 10 de diciembre de 2012).

7 R.D.-Ley 24/2012, de 31 de agosto, de reestructuracion y resoluciéon de entidades de crédito
(B.O.E,, n.° 210, de 31 de agosto de 2012).

* En este sentido, se manifiesta el considerando III de la Exposicién de Motivos del R.D.-Ley
24/2012: «La aprobacion de esta norma se enmarca, por otra parte, en el programa de asistencia
a Espana para la recapitalizacion del sector financiero, que nuestro pais ha acordado en el seno
del Eurogrupo y que se ha traducido, entre otros documentos, en la aprobaciéon de un Memorando
de Entendimiento. Con este real decreto-ley se da adecuado cumplimiento a aquellas medidas cuya
adopcion estd prevista para el mes de agosto de este ano».

" El considerando 29 del MoU, en su primer parrafo advierte la estrecha «relacion entre los
desequilibrios macroeconomicos, las finanzas publicas y la solidez del sistema financiero».

°

n.
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creacion de la Sociedad de Gestion de Activos como instrumento novedoso) y
la conclusiéon del proceso de reforma de las cajas de ahorro®.

Una de las principales respuestas regulatorias a la crisis financiera inter-
nacional ha venido determinada por un aumento de los requisitos de recursos
propios de las entidades de crédito®. Esta linea ha sido seguida por el legisla-
dor espanol que ha ido endureciendo progresivamente los requerimientos de
recursos propios de las entidades de crédito; incluso, en algunas ocasiones, de
una forma mds exigente que la normativa internacional, o adelantando, sorpren-
dentemente, la aplicacion de tales exigencias®.

La reforma de mayor calado operada por el R.D.-Ley 24/2012, afecta el ré-
gimen de intervencion sobre las entidades de crédito en crisis y al régimen juri-
dico del F.R.O.B., quien se va convertir en el organismo canalizador del proceso
de reforma. Como manifiesta F. Uria, «el Real Decreto-Ley dota al F.R.O.B. de
un nuevo régimen juridico, que refuerza sus atribuciones para convertirlo en
una auténtica «autoridad independiente de reestructuraciéon y resolucién ban-
caria», a caballo entre el Ministerio de Economia y Competitividad y el Banco
de Espana, que podra dictar actos administrativos recurribles ante el orden
jurisdiccional contencioso-administrativo y habra de coordinarse con otras auto-

% Para un analisis detallado de las novedades introducidas por el R.D.-Ley 24/2012, G. ARINO y
M. GaRrcia, «CAPITULO VII. Epilogo: El rescate. El R.D.-Ley de reestructuracion. EI banco malo»,
en G. Arino y M. Garcia, Vindicacion y Reforma de las Cajas de Ahorro. Juicio al Banco de Esparia,
Navarra, Thomson Reuters-Aranzadi, 2013, pags. 185-226; J. A. CARRILLO DONAIRE, «Una tultima
amenaza para el Estado de Derecho: la normalizacion del derecho de excepcion en la interven-
cién de entidades de crédito en crisis», El Cronista del Estado Social y Democratico de Derecho, n.° 32,
noviembre 2012, pags. 72 y ss.

8 Vid. F. MINGUEZ HERNANDEZ, «La estructura del nuevo marco prudencial y supervisor:
hacia Basilea III», en R. Ortega Fernandez (coord.), Mecanismos de gestion y prevencion de futuras
crisis bancarias, Papeles de la Fundacion, n.° 42, Madrid, Fundacion de Estudios Financieros, 2011,
pags. 83-98. Disponible en: http://www.fef.es/new/index.php?option=com_k2&view=item&i-
d=158:42-mecanismos-de-prevencion-y-gestion-de-futuras-crisis-bancarias&Itemid=145.

8 R. POvEpA ANADON, «La respuesta del marco regulatorio espanol a la crisis», en R. Ortega
Fernandez (coord.), Mecanismos de prevencion y gestion de futuras crisis bancarias, Madrid, Fundacion
de Estudios Financieros, 2011, pags. 19-34. Disponible en: http://www.fef.es/new/index.php?option-
=com_k2&view=item&id=158:42-mecanismos-de-prevencion-y-gestion-de-futuras-crisis-bancarias&lI-
temid=145. Como consecuencia de la sobreexposicion de las entidades de crédito espanolas al
sector inmobiliario, especialmente relevante fueron los aumentos en las exigencias de provisiones,
operados por R.D.-Ley 2/2012, de 3 de febrero, de saneamiento del sector financiero (B.O.E., n.” 30
de 4 de febrero de 2012) y por R.D.-Ley 18/2012, de 11 de mayo, sobre saneamiento y venta de los
activos inmobiliarios del sector financiero (B.O.E., n.” 114 de 12 de mayo de 2012). La primera de
las citadas normas solo afectaba a los activos mds problematicos, esto es, aquéllos con mas riesgos
(subestandar y dudosos); mientras que el R.D.-Ley de mayo aumentaba las provisiones también para
los activos inmobiliarios de menor riesgo (calificados como normal). Ademas, el R.D.-Ley 24/2012,
nuevamente, ha modificado los requerimientos de capital de las entidades espanolas, unificindolo
en el 9% de los activos ponderados por riesgo; requisito que debe cumplirse desde el 1 de enero de
2013. Disposicion Transitoria sexta y Disposicion Final séptima del R.D. 24/2012, que establece una
nueva redaccion de los arts. 1 y 2 del R.D.-Ley 2/2012; modificindose, asimismo, el concepto de
capital regulatorio en nuestro Ordenamiento Juridico, con el objetivo de adaptarlo al concepto de la
Autoridad Bancaria Europea. Estas previsiones trasponen el Considerando n.” 23 del MoU.
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ridades competentes nacionales y, sobre todo, en este momento, con las autori-
dades competentes internacionales»®.

El nuevo régimen de intervencion sobre las entidades de crédito en dificul-
tades se estructura en torno a tres procedimientos, en funcién de la gravedad
de la situacion de la entidad, actuacién temprana, reestructuracion de enti-
dades en dificultades y resolucion de entidades no viables. En el primer su-
puesto, las medidas adoptadas se incardinan dentro de las funciones supervi-
soras del Banco de Espana, mientras que en los supuestos en los que proceda
la reestructuracion o resolucion de las entidades de crédito, es el F.R.O.B. a
quien le corresponde determinar los instrumentos idéneos para llevar a cabo
estos procesos.

Para la apertura de un procedimiento de actuacién temprana, una entidad
de crédito debe presentar una situacion marcada por la siguiente doble circuns-
tancia®: de un lado, que incumpla o existan elementos objetivos que hagan
previsible que no pueda cumplir con los requisitos de solvencia, liquidez, estruc-
tura organizativa o control interno; de otro lado, la entidad se debe encontrar
en una situaciéon en la que pueda retomar el cumplimiento de tales requisitos
regulatorios por sus propios medios, con la inica excepcion del apoyo financiero
publico que aparece previsto en el art. 9.f) del R.D.-Ley 24/2012%. Por lo que
respecta a las medidas de recapitalizacion, éstas aparecen limitadas y son una
excepcion en el marco del procedimiento de actuacion temprana. Esta medida
solo podra ser adoptada en los supuestos en que existan las garantias suficientes
de que la entidad podra acometer la compra o amortizaciéon de los instrumentos
convertibles en el plazo acordado, que nunca podrd exceder de dos anos.

La segunda de las posibilidades de intervencién sobre entidades en crisis
es la reestructuracion de las mismas®®. Para la apertura de un proceso de rees-
tructuracion es necesario que la entidad necesite apoyo financiero publico y
«que existan elementos objetivos que hagan razonablemente previsible que el
apoyo sera reembolsado o recuperado para cada instrumento en los términos
previstos en el Capitulo V»>*. Asimismo, también procedera acordar un proceso

% F. Uria, «Un régimen de reestructuracién avanzado», Expansion, 31 de agosto de 2012. Dis-
ponible en: http://www.expansion.com/2012/08/31/opinion/tribunas/1346443855.html.

8 Arts. 6-10 del R.D.-Ley 24/2012.

% Las medidas de recapitalizaciéon son limitadas y una excepciéon en el marco del procedi-
miento de actuacién temprana. Estas medidas solo podran ser adoptadas en los supuestos en que
existan las garantias suficientes de que la entidad podra acometer la compra o amortizaciéon de
los instrumentos convertibles en el plazo acordado, que nunca podra exceder de dos anos.

% Arts. 13-18 del R.D.-Ley 24/2012.

% Los instrumentos de apoyo financiero contemplados en el mencionado Capitulo V son:
otorgamiento de garantia, concesion de préstamos o créditos, la adquisicion de activos o pasivos,
pudiendo mantener su gestion o encomendarla a un tercero y medidas de recapitalizacion. Estas
medidas de recapitalizaciéon consisten en la adquisicion o suscripcién por parte del F.R.O.B. de
acciones ordinarias o aportaciones al capital social y de instrumentos convertibles en los instru-
mentos anteriores (art. 29 R.D.-Ley 24/2012). El plazo en el que se deberd llevar a cabo la desinver-
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de reestructuracion, incluso en los supuestos en los que existan elementos ob-
jetivos para la apertura de un proceso de resolucion, pero el inicio del mismo
pueda ocasionar graves perjuicios para la estabilidad del sistema financiero®.
De esta forma, la reestructuracién supone una intervencion de cardcter inter-
medio, pensada para las entidades de relevancia sistémica y para aquellas que
precisen fondos publicos para el cumplimiento de los requerimientos regulato-
rios, pero se encuentren en condiciones de rembolsar los mismos.

El proceso de resolucion ordenada es una novedad en nuestro Ordenamiento
juridico y representa la forma de intervencién para afrontar los supuestos mas
graves de crisis de una entidad de crédito. Procederd la resoluciéon ordenada
de una entidad®, en el caso de entidades de crédito inviables® y por razones
de interés publico, en la medida en que la disolucién y liquidacion de la enti-
dad conforme al procedimiento concursal pueda comprometer gravemente la
estabilidad financiera®.

Como instrumento novedoso, que sera de aplicacién en los procesos de re-
estructuracion y resolucion ordenada, se ha creado la Sociedad de Gestion de
Activos (S.A.R.E.B.); que representa la herramienta especifica destinada a eli-
minar la sobreexposicion de las entidades de crédito espanolas al sector inmo-
biliario®2.

La aplicacion de este instrumento implica que el F.R.O.B., con caracter de
acto administrativo, podra obligar a transmitir determinados activos, especial-
mente danados, a esta Sociedad de Gestion de Activos®™. El objetivo ultimo de
este instrumento es la eliminacion de estos activos de los balances de las entida-

sién o la conversion de tales instrumentos es de cinco anos, pudiendo excepcionalmente ampliarse
otros dos anos.

% Art. 13 el R.D.-Ley 24/2012. Con estas previsiones legales, se estd garantizando la continuidad
de las entidades que gocen de una importancia sistémica para el conjunto del sistema financiero,
siendo el Banco de Espana a quien corresponde apreciar la concurrencia de este cardcter sistémico.
Para la determinaciéon de esta cualidad, no solo se debera tener en cuenta el tamano de la entidad,
sino también su interconexion con el resto de las entidades o las posibilidades de contagio sobre
el resto del sistema financiero.

% Art. 14.1.a) del R.D.-Ley 14/2012.

9 El art. 20 del R.D.-Ley 24/2012 establece que una entidad es inviable: cuando incumple de
manera significativa los requisitos regulatorios en materia de solvencia, el total de sus pasivos exi-
gibles es superior a sus activos, o la entidad no podra hacer frente a sus obligaciones exigibles; o
bien es razonable que incumpla cualquiera de estos requisitos en un futuro préximo. Ademas, es
necesario que sea previsible que la entidad, en un plazo de tiempo razonable, no pueda reconducir
su situacion por sus propios medios, acudiendo a los mercados, o mediante los instrumentos de
recapitalizacion previstos para los procesos de reestructuracion.

' Art. 14.1.b) del R.D.-Ley 24/2012.

9 Para un analisis sobre las experiencias en el recurso a este instrumento, J. AYUso y A. DEL
Rio, «La resolucion de activos bancarios a través de bancos malos», Revista de Estabilidad Financiera,
Banco de Espana, n.° 23, noviembre 2012, pags. 9-23 (disponible en: http://www.bde.es/f/webbde/
GAP/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRevistas/RevistaEstabilidadFinanciera/12/Nov/
Fic/ref20122311.pdf).

% Art. 35.1 del R.D.-Ley 24/2012.
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des de crédito, con la finalidad de que tales activos sean gestionados, adminis-
trados y finalmente enajenados por esta Sociedad®.

Segun el MoU, las entidades que vendran obligadas a acudir a este instru-
mento son aquellas que hayan recibido ayudas publicas. La Disposicion Adi-
cional novena de la norma estatal ha concretado esta exigencia para tres tipos
de entidades: aquellas que a la entrada en vigor de este Real Decreto-Ley se
encuentren participadas mayoritariamente por el F.R.O.B., las entidades que,
a juicio del Banco de Espana, vayan a requerir la apertura de un proceso de
reestructuracion y/o de resolucién ordenada.

De esta forma, la Sociedad de Gestiéon de Activos es el instrumento genuino
destinado a eliminar de los balances bancarios los activos inmobiliarios proble-
maticos; ya que se considera que el saneamiento de los balances bancarios es
un requisito imprescindible para que el sistema financiero pueda canalizar el
ahorro hacia la inversion productiva®.

La ultima de las reformas adoptadas en el marco de este proceso de reforma
afecta al régimen juridico de las Cajas de Ahorro, siendo éste el sector en el
que la reestructuracion del sistema financiero espanol estd siendo mas intensa®.
Siguiendo las previsiones, del MoU?’, a la fecha de cierre del presente articulo, el

9 El pardgrafo 21 del MoU establece que este instrumento afectard, especialmente, a los
préstamos para promociones inmobiliarias y a los activos de hipotecas ejecutadas. Sin embargo,
también se abre la posibilidad de que se puedan transmitir a esta Sociedad otra clase de activos,
«si se advierten signos de un grave deterioro de su calidad». Sin embargo, ni el art. 35.1, ni la
Disposicion Adicional octava del R.D.-Ley 24/2012 concretan cuales son «las categorias de activos»
que podran ser transmitidos a esta Sociedad. A pesar de ello, en ambas normas, si se especifica
que la principal finalidad de esta Sociedad sera eliminar del balance de las entidades de crédito
los activos inmobiliarios deteriorados, como consecuencia de la acumulacion excesiva de esta clase
de activos en los balances de las entidades espanolas.

% Para un andlisis completo sobre el régimen juridico de la S.A.R.E.B., F. VICENT CHULIA,
«La Ley 9/2012, de 14 de noviembre, de reestructuracion y resolucién de entidades de crédito, y
la sociedad de gestién de activos procedentes de la reestructuraciéon bancaria», Revista de derecho
concursal y paraconcursal: Anales de doctrina, praxis, jurisprudencia y legislacion, n.° 18, 2013, pags. 23-49;
V. CoNDE VINUELAS y J. FERNANDEZ CUENCA, «El régimen juridico de las Sociedades de Gestion
de Activos (Ley 9/2012 y R.D. 1559/2012)», Diario La Ley, n.* 7980, 2012; J. CALVO VERGEZ, «La
ultima gran etapa en la reforma de nuestro sistema financiero Sociedad Gestora de Activos (“Banco
Malo”) wversus “Banco Puente”™, Revista Aranzadi Doctrinal, n.° 7, 2012, pags. 207-220.

% Sobre el proceso de reforma, con anterioridad al MoU, F. Garcia REDONDO, «El preocupante
presente e incierto futuro de las cajas de ahorro. Reflexiones sobre su régimen juridico», en M.
Rebollo Puig (dir.), La regulacion economica. En especial la regulacion bancaria. Actas del I1X Congreso
Hispano-Luso de Derecho Administrativo, Madrid, Universidad de Cérdoba-Tustel, 2012, pags. 627-661;
E. ONTIVEROS BAEZA, F. ]J. VALERO LOPEZ y A. BERGES LOBERA, «Encuadramiento actual de las
cajas de ahorro en el sistema financiero espanol», en A. Torme (coord.), Pasado, presente y futuro
de las cajas de ahorro, Pamplona, Ed. Aranzadi, 2009, pdgs. 95-176; G. ArRINO y M. Garcia, «CA-
PITULO IV: La reestructuracién y reforma de las Cajas», en G. Arifio y M. Garcia, Vindicacion y
Reforma de las Cajas de Ahorro. Juicio al Banco de Espania, Navarra, Thomson Reuters-Aranzadi, 2013,
pags. 85-138.

97 Parrafo 6.” del apartado 23 del MoU. En este mismo sentido se ha pronunciado reciente
el FM.1, al evaluar el proceso de reforma del sistema financiero espanol; LM.F., <The Reform of
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Gobierno ha presentado el Proyecto de Ley de Cajas de Ahorros y Fundaciones
Bancarias®. Adoptando las recomendaciones de los organismos internacionales,
la reforma propuesta se estructura en torno a los siguientes ejes: la mejora de
los mecanismos de gobernanza, la limitacion territorial del negocio bancario
de las Cajas y, fundamentalmente, que éstas no ostenten la condicién de accio-
nistas mayoritarios de las nuevas entidades bancarias a las que traspasaron su
negocio financiero®.

VI. LA SENTENCIA DEL TRIBUNAL DE JUSTICIA DE LA UNION EUROPEA
EN EL ASUNTO PRINGLE

El parlamentario irlandés Thomas Pringle impugné primero ante el Tribu-
nal Superior (High Court) y luego ante el Tribunal Supremo (Supreme Court) la
legalidad del procedimiento de ratificacién por Irlanda del Tratado M.E.D.E.,
quien elevo cuestion prejudicial al T.J.U.E., que resolvi6, mediante sentencia de
27 noviembre de 2012'. En el citado procedimiento el Tribunal de Justicia se
pronuncié sobre la legalidad del proceso de reforma del T.F.U.E. y sobre si un
Estado de la Eurozona estda facultado para celebrar un Tratado internacional
como el acuerdo constitutivo del M.E.D.E. y éste es compatible con el Derecho
de la Unidn.

1. LA VALIDEZ DE LA REFORMA DEL T.F.U.E.

En el presente asunto, el T.J.U.E. examina si la Decision 2011/199, por la que
se modifica el art. 136.3, se ajusta al procedimiento y limites establecidos en el
art. 48.6 T.U.E. Segun este articulo, se podra acudir al procedimiento simpli-
ficado para la reforma de la tercera parte del TF.U.E. y, en ningun caso, este
procedimiento podra ser utilizado para atribuir nuevas competencias a la U.E.

En primer lugar, el Tribunal de Justicia examina, el requisito inicial, esto es,
si la Decisiéon 2011/199 modifica una disposicién de la tercera parte del T.F.U.E.
Es decir, aunque formalmente el nuevo art. 136.3 se sitiia en la tercera parte

Spanish Savings Banks, technical note», Financial Sector Assessment Program Update, Spain, Internatio-
nal Monetary Fund, Monetary and Capital Markets Department, mayo 2012 (disponible en: http://
www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12141.pdf).

% Presentado el 11/06/2013, calificado el 18/06/2013, encontrandose, en la actualidad, en el
estudio por la Comision de Economia y Competitividad (Boletin Oficial de las Cortes Generales,
n.° A-49-1 de 21/06/2013) (disponible en: http://www.congreso.es/portal/page/portal/Congreso/
PopUpCGI?CMD=VERLST&BASE=pul0&FMT=PUWTXDTS.fmt&DOCS=1-1&DOCORDER=LIF-
O&QUERY=%28BOCG-10-A-49-1.CODI.%29#(Paginal)).

% J. CALvO VERGEZ, «Las nuevas exigencias de saneamiento y de gobierno corporativo en la
futura Ley de Cajas: luces y sombras», Actualidad juridica Aranzadi, n.° 864, 2013; G. ArRINO y M.
Garcia, «CAPITULO VI: El futuro no estd escrito», en G. Arifio y M. Garcia, Vindicacion y Re-
Jorma de las Cajas de Ahorro. Juicio al Banco de Esparnia, Navarra, Thomson Reuters-Aranzadi, 2013,
pags. 157-174.

10 Sentencia del T.J.U.E., Pleno, de 27 de noviembre de 2012, Pringle (C-370/12).
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del TF.U.E., el Tribunal de Justicia considera necesario enjuiciar si la reforma
afecta a la competencia de la Unién en materia de politica monetaria o de
coordinaciéon de politicas econémicas de los Estados miembros.

Como dispone el art. 3.1.c) T.F.U.E,, Ia Unién contara con competencia ex-
clusiva en el ambito de la politica monetaria de los Estados miembros cuya mo-
neda es el euro. Por ello, es necesario determinar si la Decisiéon 2011/199 otorga
a los Estados miembros una competencia en materia monetaria, prevista en el
articulo citado y que forma parte de la primera parte del T.F.U.E. Para exami-
nar esta cuestion el T.J.U.E. recurre a los objetivos de la politica monetaria y
del mecanismo de estabilidad previsto en el art. 1 de la Decision 2011/199. Asi,
mientas que los objetivos de la politica monetaria se centran en la estabilidad
de precios, la finalidad del nuevo mecanismo es garantizar la estabilidad de la
Eurozona en su conjunto (apartado 56). A ello hay que anadir, que el mecanismo
previsto en la citada decision concederd asistencia financiera a los Estados,
no pudiendo considerarse ello que forme parte de la politica monetaria (apar-
tado 57). Seguidamente, el T.J.U.E. sefala como la mencionada decisiéon se
encuentra dentro de la reforma regulatoria destinada a mejorar la gobernanza
econémica en la U.E. (apartado 58); si bien mientras otras actuaciones tienen
caracter preventivo, el mecanismo de estabilidad pretende gestionar la crisis
una vez que ésta se haya producido (apartado 59). Atendiendo a los objetivos
del mecanismo previsto en el art. 1 de la Decision 2011/199, los medios em-
pleados para lograrlos y los actos adoptados para combatir la crisis y mejorar la
gobernanza econdémica; el T.J.U.E. llega a la conclusién de que el mencionado
mecanismo se enmarca dentro del ambito de la politica econémica (apartado
60)'"". En definitiva, la competencia exclusiva del art. 3.1.c) no se ve afectada
por el establecimiento del mecanismo contemplado en el art. 1 de la Decision
2011/199 (apartado 63).

El segundo de los aspectos analizados de la Decision 2011/199 es si la
misma afecta a la competencia exclusiva de la U.E. en materia de coordinacién
de politicas econémicas de los Estados miembros (arts. 2.3 y 5 TF.U.E.). En
este ambito, el Tribunal senala que el art. 122.2 T.F.U.E. no es base juridica
apropiada para el establecimiento de un mecanismo de estabilidad de cardcter
permanente, sino que simplemente permite conceder una ayuda financiera puntual
(apartado 65). De otro lado, el Tribunal recuerda que en virtud el art. 143.2
T.F.U.E., la Unién podra conceder asistencia financiera a aquellos Estados que
no hayan adoptado el euro (apartado 66). Asimismo, el Tribunal considera la
posibilidad de haber acudido a la teoria de las competencias implicitas prevista

101 El T.J.U.E. se encarga de matizar que esta conclusiéon no puede verse afectada como conse-
cuencia del Dictamen emitido por el B.C.E. al proyecto de Decision 2011/199. El art. 48.6 T.U.E.
contempla la consulta al B.C.E. «cuando existan modificaciones institucionales en el ambito mo-
netario». E1 T,J.U.E. recuerda que el Consejo Europeo «consult6 al B.C.E. por su propia iniciativa
y no a causa de una obligacion que le incumbiera en virtud de esta disposicion» (Apartados 61
y 62).
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en el art. 352 T.F.U.E., sin embargo, esta regla no «<impone ninguna obligacién
de actuar» (apartado 67). En aplicacion de los arts. 4.1 y 5 TF.U.E,, las com-
petencias que no han sido atribuidas expresamente a la U.E., siguen pertene-
ciendo a los Estados miembros, por lo que éstos son competentes para esta-
blecer un mecanismo de estabilidad, como el previsto en la Decisiéon 2011/199
(apartado 68)'2. Por lo tanto, la Decisién enjuiciada no invade la competencia
exclusiva de la Union referida a la competencia en materia de coordinacion de
politicas econémicas de los Estados miembros.

Para concluir esta primera cuestion prejudicial, el Tribunal analiza el se-
gundo de los limites del procedimiento simplificado de reforma, como es que
el mismo no puede ser utilizado para atribuir nuevas competencias a la Union.
El TJ.U.E. senala que el nuevo art. 136.3 T.F.U.E. «<no crea ninguna base juri-
dica con vistas a permitir que la Unién emprenda una accién que no fuera posi-
ble antes de la entrada en vigor de la modificacién del T.F.U.E.» (apartado 73).
Por ello el TJ.U.E. entiende que la Decision 2011/199 no aumenta las compe-
tencias atribuidas a la Unién en los Tratados (apartado 75).

En definitiva, como apunta el Tribunal y senala Ordénez Solis, los cambios
introducidos por el nuevo art. 136.3 del T.F.U.E. podian haberse realizado acu-
diendo a la teoria de las competencias implicitas, prevista en el art. 352 T.F.U.E.
y que ha sido el cauce habitual para colmar las lagunas de los Tratados. Sin
embargo, «no debe olvidarse que para ello, tal y como ocurrié tradicionalmente
para abrir nuevos ambitos de integracion europea en el medio ambiente o la
cohesion econémica y social, se hubiera requerido la unanimidad, ausente pre-
cisamente en estos tiempos de turbacién»'*.

2. LA ADECUACION DEL TRATADO M.E.D.E. AL DERECHO DE LA UNION EUROPEA

Como recuerda el TJ.U.E., es jurisprudencia consolidada del mismo, que
los Estados miembros deben cumplir el Derecho de la U.E., incluso en aquellas
actuaciones que se desarrollan fuera del ambito de la Union'™. Por ello, resuelta
necesario un examen en el que se analice la compatibilidad del Tratado consti-
tutivo del M.E.D.E. y sus actuaciones con el Ordenamiento comunitario; siendo
el aspecto mds destacado la compatibilidad del M.E.D.E. con determinadas
disposiciones del T.F.U.E. en materia de politica econémica.

En primer lugar, el T.J.U.E. vuelve a examinar si el Mecanismo creado afecta
a determinadas competencias exclusivas de la Unién, como son la politica mone-

12 Aunque se hard referencia a ello seguidamente, en este apartado 72 el TJ.U.E. anticipa que
«al prever la concesion de toda asistencia financiera con arreglo a dicho mecanismo se supeditara
a condiciones estrictas, pretende garantizar que éste respetard en su funcionamiento el Derecho
de la Uni6n».

15 ORDONEZ SOLIS, op. cit.

104 F. J. 69. A modo de ejemplo, Sentencia de 15 de enero de 2002, Gottardo (C-55/00, Rec.,
pags. 1-413), apartado 33.
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taria para los Estados miembros del euro (arts. 3.1.c) y 127 T.F.U.E.) o las reglas
comunes en materia de politica econémica y monetaria (art. 3.2 T.F.U.E.). En
linea con la argumentacién expuesta anteriormente, el Tribunal considera que el
establecimiento del M.E.D.E. no afecta a la politica monetaria de los Estados del
euro y, por otro lado, no hay ninguna disposicién en los Tratados que atribuya
competencia especifica para el establecimiento del M.E.D.E. (apartados 93-107).
Por lo tanto, segun el Tribunal, las disposiciones mencionadas no impiden la
celebraciéon de un Tratado como el M.E.D.E.

Seguidamente, el T.J.U.E. aborda la compatibilidad del M.E.D.E. con deter-
minadas disposiciones el T.F.U.E. referentes a politica econémica, siendo de espe-
cial interés el enjuiciamiento en relacién con los arts. 122, 123 y 125 T.F.U.E., ya
que éstos forman el nucleo esencial sobre el que se ha constituido la U.E.M.

El Tribunal analiza la compatibilidad de las disposiciones del Tratado
M.E.D.E. con los dos apartados del art. 122 T.F.U.E. El art. 122.1 contempla
la posibilidad que «el Consejo podra decidir, con espiritu de solidaridad entre
Estados miembros, medidas adecuadas a la situaciéon econémica, en particular
si surgieren dificultades graves en el suministro de determinados productos,
especialmente en el dmbito de la energia» (apartado 115). En la medida en que
el mencionado articulo no constituye base juridica suficiente para una asistencia
financiera a los Estados que sufran, o corran el riesgo de experimentar graves
problemas de financiacién, el Tribunal considera que la posibilidad de este
apartado no se ve afectada por el M.E.D.E. (apartado 116).

En términos similares se pronuncia el Tribunal en relaciéon con el art. 122.2,
habiendo sido éste el articulo utilizado como fundamento para la creaciéon del
M.E.E.F. y el FEE.F. Como establece el Tribunal, el art. 122.2 se refiere exclu-
sivamente a una ayuda financiera concedida por la Unién y no por los Estados
miembros, como es el caso del M.E.D.E. (apartado 118). De igual forma, el
Tribunal entiende que las previsiones de este articulo no suponen que la Unién
sea la unica competente para conceder asistencia financiera a un Estado miem-
bro (apartado 120). Por lo tanto, como ya se habia apuntado con anterioridad,
el M.LE.D.E. no afecta a la competencia de Unién para conceder una asistencia
financiera puntual a un Estado miembro, «cuando se constate que éste se en-
cuentra en dificultades o en serio riesgo de dificultades graves, ocasionadas
por catastrofes naturales o acontecimientos excepcionales que dicho Estado no
pueda controlar» (apartado 104). De todo ello, se deduce que el art. 122 no se
opone a la celebracién del Tratado M.E.D.E., siempre que el mismo respete en
su funcionamiento del Derecho de la Unién (apartados 120 y 121).

Seguidamente se analiza la compatibilidad del Tratado M.E.D.E. con la in-
terdiccion de financiaciéon monetaria prevista en el art. 123 T.F.U.E. Este articulo
«prohibe al B.C.E. y a los bancos centrales de los Estados miembros la autoriza-
cion de descubiertos o la concesion de cualquier otro tipo de créditos en favor
de las autoridades y organismos publicos de la Union y de los Estados miembros,
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asi como la adquisicién directa de instrumentos de deuda». Acudiendo a un razo-
namiento formal, en términos similares a los que se acaban de exponer, el T.J.U.E.
considera que esta prohibicion se dirige especificamente al B.C.E. y a los bancos
centrales nacionales. Por ello, en virtud de este art. 123, no esta prohibida la
asistencia que un Estado miembro o un conjunto de Estados miembros (en este
caso, a través del M.E.D.E.) puedan otorgar a otro Estado miembro (apartado
125). De esta forma, el Tratado M.E.D.E. es compatible con la prohibicién de
financiacién monetaria prevista en el art. 123 T.F.U.E. En ambos casos, el Tribu-
nal de Justicia «distingue claramente que la ayuda prevista a través del M.E.D.E.
proviene de otros Estados miembros y no propiamente de la Unién»'*.

De mayor complejidad resulta la compatibilidad del Tratado M.E.D.E. con
el art. 125 TF.U.E., que consagra el principio de no corresponsabilidad financiera;
segun el cual la Unién o un Estado miembro no asumird los compromisos de
un Estado miembro, ni respondera por ellos (apartado 130). En primer lugar, el
Tribunal analiza si este articulo prohibe cualquier tipo de asistencia financiera.
De una interpretacion conjunta con los arts. 122 y 123", el T.J.U.E. concluye que
la prohibiciéon mencionada en el art. 125 «no pretende prohibir toda asistencia
financiera a favor de un Estado miembro» (apartado 132).

Una vez admitida la compatibilidad del M.E.D.E. con el art. 125 T.F.U.E., sera
necesario determinar si los diferentes instrumentos de asistencia financiera a los
que puede acudir el Mecanismo también respetan el principio de no correspon-
sabilidad financiera. Para ello, el Tribunal comienza haciendo una interpretaciéon
histérica del actual art. 125 T.F.U.E., recordando que el objetivo del mismo es
garantizar que «cuando contraigan deudas, los Estados miembros permanezcan
sujetos a la légica del mercado, la cual debe incitarles a mantener una disciplina
presupuestaria» (apartado 135). En base a ello, el Tribunal entiende que no seria
compatible con el T.F.U.E. una medida de asistencia financiera que incitara a
los Estados a no llevar una politica presupuestaria sana. A ello hay que anadir,
que la asistencia financiera prevista en el Tratado M.E.D.E. solo se activara si es
indispensable para salvaguardar la estabilidad financiera de la zona del euro vy,
en todos los casos, supeditada a condiciones estrictas (apartado 136).

Por lo tanto, el T.J.U.E. considera que el art. 125 T.F.U.E. no prohibe que uno
o varios Estados concedan asistencia financiera a uno o varios Estados miem-
bros, siempre que establezcan las condiciones asociadas para el cumplimiento
del Derecho de la Unioén; esto es, siempre que incluyan instrumentos de condi-
cionalidad oportunos para «poner en prdctica una politica presupuestaria sana»
(apartado 137), Por este motivo, seguidamente, el Tribunal analiza si cada uno de

1% ORDONEZ SOLIs, op. cit.

16 E1 T,J.U.E. recuerda que el art. 122.2 prevé una asistencia financiera puntual de la Unién a
favor de un Estado; «de tal forma que si el articulo 125 T.F.U.E. prohibiera toda asistencia finan-
ciera por parte de la Union o los Estados miembros a otro Estado miembro, el art. 122 T.F.U.E.
habria debido precisar que constituye una excepcién a ese articulo 125 T.F.U.E.» (apartado 131).
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los posibles instrumentos de asistencia financiera que puede utilizar el M.E.D.E.
son acordes con el art. 125 T.F.U.E. No se plantean excesivos problemas con las
modalidades de préstamos previstas en el art. 147, art. 15 y art. 16" del Tra-
tado M.E.D.E.; el TJ.U.E. entiende que estos préstamos no suponen que el
M.E.D.E. responda de la deuda del Estado beneficiario, quien sigue siendo
el tnico responsable de sus deudas frente a terceros (apartado 139). Mayores
problemas plantea la intervenciéon del M.E.D.E. en los mercados de deuda sobe-
rana, contemplada en los arts. 17 y 18 del Tratado M.E.D.E. El Tribunal consi-
dera que la compra de titulos de deuda soberana por el M.E.D.E. en el mercado
primario, prevista en el art. 17, equivale a un préstamo; por tanto, el M.E.D.E. no
asume la deuda del Estado miembro beneficiario (apartado 140). La intervencién
del M.E.D.E., al amparo del art. 18, en el mercado secundario ha planteado ma-
yores controversias. Aunque es cierto, como afirma el Tribunal, que el M.E.D.E.
no asume las deudas del Estado beneficiario (apartado 141); en este caso los
Estados miembros del M.E.D.E. estan acudiendo a los mercados de capitales
con el objetivo de reducir la presiéon sobre la deuda del Estado beneficiario,
posibilitando que éste pueda seguirse financiando a un precio razonable'’.

Con el objetivo de concluir su argumentacién, el Tribunal recuerda que,
segun el art. 12 del Tratado M.E.D.E., solo se prestard asistencia financiera a
un Estado del euro en la medida en que sea indispensable para salvaguardar la
estabilidad financiera del conjunto de la Eurozona y que la concesiéon de ayuda
estara sujeta a estricta condicionalidad. A juicio del Tribunal, ambos elementos
hacen compatible la asistencia financiera del M.E.D.E. con el art. 125 T.F.U.E.
(apartado 142). En términos similares a los apuntados por Louis, citando a
el Tribunal de Justicia ha defendido un concepto evolutivo de la pro-
hibicién de bailout, que «si bien no permite asumir la deuda de otro Estado, si
permite ayudar a este Estado a reembolsar sus propias deudas»'2.

Smits

Seguidamente, el T.J.U.E. enjuicia, de forma breve, la compatibilidad del Tra-
tado M.E.D.E. con dos disposiciones de los Tratados, alegadas por el remitente,
como son el principio de cooperacién leal y el principio de tutela judicial efec-
tiva. El principio de cooperacién leal, consagrado en el art. 4.3 del T.U.E., im-
plica que los Estados se abstendran de realizar cualquier actuaciéon que impida
alcanzar los objetivos de la Unién. El Tribunal entiende que si el M.E.D.E. ha

107 Asistencia financiera precautoria.

108 Asistencia financiera a un Estado miembro del M.E.D.E. para la recapitalizacion de entidades
financieras.

19 Préstamos del M.E.D.E. a un Estado miembro.

110 M. RUFFERT, «The European Debt Crisis and European Law», Common Market Law Review,
n.’ 48, 2011, pags. 1777-1806; C. HERRMANN, «Legal Aspects of the European Sovereign Debt
Crisis», Hitotsubashi Journal of Law and Politics, n.° 41, 2013, pags. 25-40.

- R. Smits, Correspondece from R. SmiTs: «The European debs crisis and European Union
Law: comments and a call», Common Markets Law Review, vol. 49, n.° 2, pags. 827-832.

112 J. V. Lours, «La Sentencia Pringle», Revista General del Derecho Europeo, n.° 29, 2013.
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sido considerado compatible con las disposiciones del T.F.U.E. relativas a politica
econémica y monetaria, el art. 4.3 no se opone a la celebraciéon del Tratado
M.E.D.E. (apartados 151 y 152).

En lo referente al principio de tutela judicial efectiva, el remitente consi-
dera que «el establecimiento del M.E.D.E. fuera del ordenamiento juridico de
la Unién puede tener el efecto de excluir al M.E.D.E. del dambito de aplicacién
de la Carta de Derechos Fundamentales de la U.E.»; en especial el principio
de tutela judicial efectiva del art. 47 (apartado 178). Acudiendo al art. 51.1 de
la Carta, el T.J.U.E. recuerda que las disposiciones de la misma se dirigen a los
Estados miembros, en la medida en que éstos apliquen Derecho comunitario
y dentro de las competencias atribuidas a la Unién (apartado 179). Al no atri-
buirse ninguna nueva competencia a la Unién, el Tribunal considera que el
principio de tutela judicial efectiva no se opone a la celebracion del Tratado

M.E.D.E. (apartado 180).

3. EQUILIBRIO INSTITUCIONAL EN LA U.E.

El ultimo de los asuntos abordados en la cuestién prejudicial, aunque no por
el orden seguido en la sentencia, es el relativo a la interpretaciéon del art. 13 del
T.U.E. El apartado 2 del art. 13 dispone que «cada institucién actuara dentro de
los limites de las atribuciones que le confieren los Tratados, con arreglo a los
procedimientos, condiciones y fines establecidos en los mismos». Con base en
este articulo, el tribunal remitente pregunta si las funciones atribuidas a la Co-
misién, al B.C.E. y al Tribunal de Justicia por el Tratado M.E.D.E. son compati-
bles con las competencias establecidas en los Tratados (apartado 154). Con esta
finalidad, el Tribunal de Justicia analiza separadamente las funciones atribuidas
a la Comision y B.C.E. y, por otro lado, al propio Tribunal de Justicia.

El Tratado M.E.D.E. encomienda a la Comisioén y al B.C.E. las funciones de
evaluar las solicitudes de apoyo a la estabilidad, asi como su posible urgencia;
participar como observadores en las reuniones del Consejo de Gobernadores
y del Consejo de Administracion del M.E.D.E., negociar un Memorandum de
Entendimiento en el que se reflejen con precision la condicionalidad asociada a
la asistencia financiera prestada, asi como velar por su cumplimiento. Ademas,
la Comision también tiene atribuida la funcién de firmar el Memordndum de
Entendimiento en nombre del M.E.D.E.

En este ambito, el T.J.U.E. comienza recordando su jurisprudencia segun la
cual en «aquellas materias que no corresponden a la competencia exclusiva de
la Uni6n, los Estados miembros estan facultados para confiar a las instituciones,
fuera del marco de la Unién, funciones tales como la coordinacion de una ac-
cién conjunta emprendida por los Estados miembros o la gestion de una ayuda
financiera» (apartado 158).

El T.J.U.E. considera que el citado razonamiento es aplicable a las compe-
tencias que son atribuidas a la Comision y al B.C.E. en funcién del Tratado
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M.E.D.E. (apartado 159). Para justificar este razonamiento, el Tribunal recuerda
que el M.E.D.E. forma parte de la politica econémica y que la U.E. no tiene
competencia exclusiva en este ambito (apartado 160). En segundo lugar, el
T.J.U.E. estima que las funciones encomendadas a la Comisién y al B.C.E. por
el Tratado M.E.D.E. no implican potestad decisoria propia y que, ademas, solo
vinculardn al M.E.D.E. (apartado 161). Por dltimo, se recuerda que las funciones
atribuidas a la Comision y al B.C.E. por el Tratado M.E.D.E. no son incompati-
bles con las funciones que el T.U.E. y el T.F.U.E. encomiendan a estas dos Ins-
tituciones (apartado 162).

A estos efectos, el Tribunal recuerda que la Comision tiene encomendado
velar por el interés general de la Uniéon y que mediante su actuacion en el
ambito del Tratado M.E.D.E., la Comisién también promueve el interés general
de la U.E. Asi lo demuestra que la Comision serd la encargada de velar por la
compatibilidad de los Memorandums de Entendimiento con el Derecho de la
Unién (apartados 163 y 164). En términos similares, el Tribunal entiende que
las funciones atribuidas al B.C.E. por el Tratado M.E.D.E. concuerdan con las
competencias previstas en el TF.UE. y en los Estatutos del Sistema Europeo
de Bancos Centrales (S.E.B.C.). El art. 282.2 T.F.U.E. establece que el B.C.E.
presta su apoyo a las politicas econémicas generales de la U.E., el art. 6.2 de los
Estatutos del S.E.B.C. permite al B.C.E. participar en instituciones monetarias
internacionales y el art. 23 dispone que el B.C.E. puede establecer relaciones
con organizaciones internacionales» (apartado 165)'.

En cuanto a las funciones atribuidas al Tribunal de Justicia, el art. 37.2 del
Tratado M.E.D.E. establece que el Consejo de Gobernadores decidira sobre
cualquier controversia entre un miembro del M.E.D.E. y el M.E.D.E. respecto
de la interpretacion y aplicacién del Tratado; incluida la compatibilidad de las
decisiones adoptadas por el M.E.D.E. con el Tratado. El apartado 3 del men-
cionado art. 37, atribuye competencias al Tribunal de Justicia para conocer del
recurso contra la decisién del apartado 2.

La competencia encomendada al Tribunal en el art. 37.3 del Tratado M.E.D.E.
encuentra su fundamento en el art. 273 T.F.U.E. Este establece que el Tribunal
de Justicia sera «competente para pronunciarse sobre cualquier controversia
entre los Estados miembros relacionada con el objeto de los Tratados, si dicha
controversia le es sometida en virtud de un compromiso». E1 T.J.U.E. considera
que se reunen todos los requisitos que contempla el art. 273 para ampliar la
competencia del Tribunal de Justicia. El Tribunal considera que el art. 37.3
del Tratado M.E.D.E. es compromiso suficiente a efectos del art. 273 T.F.U.E.
(apartado 172). E1 TJ.U.E. considera que las controversias que se pueden plan-
tear al amparo del Tratado del M.E.D.E. se encuentran dentro del objeto de
los Tratados, como asi lo demuestra que los Memorandums de Entendimiento

5 J. V. Louis, op. cit.
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que se acuerdan con el Estado beneficiario de la ayuda deben ser plenamente
compatibles con el Derecho de la Unién (apartado 174). Ademads, al estar in-
tegrado el M.E.D.E. por miembros de la U.E., el litigio solo se puede plantar
entre Estados miembros, tal y como exige el art. 273 (apartado 175). Por lo
tanto, se cumplen todas las condiciones exigidas para apreciar la competencia
del Tribunal con base en el art. 273 T.F.U.E.

Por todo lo expuesto, el art. 13 T.U.E. no se opone a la celebracion del Tra-
tado M.E.D.E., que respeta el equilibrio institucional de la U.E. en las funciones
que se atribuyen a la Comisién, al B.C.E. y al Tribunal de Justicia.

VII. CONCLUSIONES

Con la creaciéon del M.E.D.E. y la posibilidad de conceder asistencia finan-
ciera a los Estados de la Eurozona que atreviesen problemas de financiacion,
la U.E. ha intentado colmar algunas de las lagunas existentes en el diseno de
la U.E.M. De esta forma, tras respuestas que han adolecido de falta de agili-
dad y con soluciones escasamente eficaces, los Estados que comparten moneda
disponen de un mecanismo permanente de gestiéon de crisis. El M.E.D.E. tiene
como objetivo esencial salvaguardar la estabilidad financiera del conjunto de la
Eurozona, evitando que las crisis en alguno de los Estados puedan contagiarse
al conjunto de la Unién monetaria.

Sin embargo, la solucién acordada ha tenido que buscarse no solo por la via
intergubernamental, con el que consiguiente déficit democrdtico que ello lleva
implicito, sino incluso fuera de la estructura comunitaria, como asi lo demues-
tra el caracter de instituciéon financiera internacional que adopta el M.E.D.E.
y su sometimiento al Derecho Internacional. Como senala Ordénez Solis, «los
paises del Euro se han visto obligados a emprender una cooperaciéon reforzada
fuera de la Union Europea con la esperanza de volver pronto al abrigo del Tra-
tado de la Unién Europea»'.

Recientemente, en el ambito de una cuestion prejudicial®, el Tribunal de
Justicia ha avalado la legalidad de las soluciones acordadas, tanto la reforma del
art. 136 T.F.U.E. como la celebracién del Tratado M.E.D.E. y su compatibilidad
del Derecho de la Unién. En Ia resolucion de este procedimiento el Tribunal
se ha visto obligado «a aceptar dificiles malabarismos derivados de una fiebre
desbocada de reformas, intray extra muros de la Unién Europea, dirigidas por el
Consejo Europeo y sin contar con los representantes de los ciudadanos»''.

" ORDONEZ SoOLIs, op. cit. Como contintia exponiendo el autor, «esta angustiosa busqueda de
soluciones a la crisis no resulta especialmente brillante para los lideres europeos pero tampoco lo
fueron los inicios de los que luego constituy6 el Acervo Schengen en 1985y 1990 y que, finalmente,
desde 1999, es el dmbito mas dinamico y transformador de la Union Europea en el s. XXI».

> Resuelta por el Pleno del Tribunal de Justicia de la Union Europea, cuando lo habitual es
por una Sala, y en un periodo de tres meses, demuestran la relevancia del objeto del procedimiento.

° ORDONEZ SOLIs, op. cit.
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Sin embargo, en un futuro préximo, se observan cambios de gran calado en
la estructura de la UE.M. La base de los mismos estd constituida por el In-
forme presentado por el Presidente del Consejo Europeo, Herman Van Rompuy,
y elaborado en estrecha colaboraciéon con los Presidentes de la Comision, el
Eurogrupo y el B.C.E,, titulado: «Hacia una auténtica unién econémica y mo-
netaria»'”. El informe propone una U.E.M. sobre la base de cuatro pilares:
un marco financiero integrado (unién bancaria)'¥, un marco presupuestario
integrado, y un sistema integrado de marco de politica econémica, asi como
garantizar la legitimidad necesaria y la responsabilidad de la toma de decisiones
dentro de la UE.M.

Los primeros pasos hacia la unién bancaria se han abierto en la Cumbre
del Euro de 28 y 29 de junio de 2012, en la que se abria la posibilidad de la
recapitalizacién directa de entidades de crédito por el M.E.D.E. y la creacion de
un mecanismo Unico de supervision. Ademds, de una sistema unico de super-
vision, la unién bancaria implica un régimen de gestion de crisis de entidades
con caracter transfronterizo'® y una mayor armonizaciéon en los regimenes de
garantia de depositos.

En este ambito la Sentencia Pringle adquiere especial importancia, ya que
como senalan Lastra y Louis en la misma se contienen los limites tanto del
procedimiento simplificado de reforma, como de los tratados paralelos. Para
la realizaciéon completa, en el medio plazo, de la unién bancaria la Sentencia
Pringle adquiere una relevancia destacada, debido a lo dificil, cuando no impo-
sible, que parece una reforma de los Tratados por el procedimiento ordinario'?';
ademads de establecer los limites de la prohibicién de financiacién monetaria (del
art. 123 T.F.U.E.) y del principio de no corresponsabilidad financiera (art. 125
T.FU.E.).

17 Informe presentado por el Presidente del Consejo Europeo, Herman Van Rompuy, el 26 de
junio de 2012 (disponible en espanol en: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/
pressdata/es/ec/131290.pdf).

"8 Vid. J. L. GArcia DE CAL, «El mecanismo tnico de supervision: un paso mas en el largo
camino hacia la unién bancaria», Revista General de Derecho Europeo, n.° 30, 2013; R. M. LASTRA,
«Accountability and Governance — Banking Union Proposals», Duisenberg School of Finance, Policy
Paper, n.° 30, noviembre 2012 (disponible en: http://www.dsf.nl/assets/cms/File/Research/DSF %20
Policy%20Paper%20No0%2030%20Accountability %20and%20Governance %20-%20Banking %20
Union%20Proposals.pdf).

119 Conclusiones del Consejo Europeo, celebrado en Bruselas, 28 y 29 de junio de 2012 (dispo-
nible en: http://www.consilium.europa.eu/uedocs/cms_data/docs/pressdata/es/ec/131399.pdf).

20 En esta misma linea se sitia la propuesta de Directiva del Parlamento y del Consejo por
la que se establece un marco para el rescate y la resolucion de entidades de crédito y empresas
de inversion, y por la que se modifican las Directivas 77/91/C.E.E. y 82/891/C.E. del Consejo, las
Directivas 2001/24/C.E., 2002/47/C.E., 2004/25/C.E., 2005/56/C.E., 2007/36/C.E. y 2011/35/C.E.
y el Reglamento (U.E.) n.” 1093/2010 (disponible en: http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexU-
riServ.do?uri=COM:2012:0280:FIN:ES:PDF).

21 LASTRA y Louis, op. cit., pag. 140. Estos autores senalan como uno de los aspectos de la re-
forma la introduccion de una cierta mutualizacion de deuda, que, como ha senalado la Sentencia
Pringle, es incompatible con el art. 125 T.F.U.E.
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