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La diffusione dell’euro

Stati dell’Eurozona: 17 Stati membri

Stati con deroga: tramite lo SME 2 stabiliscono una parita fissa tra la moneta
nazionale e I’euro in attesa di aderire all’Eurozona

Stati con status speciale: Regno Unito e Danimarca, questi Stati hanno deciso
di non aderire all’euro

Stati che adottano I’euro in seguito ad accordi monetari con I’'UE: Citta del
Vaticano; San Marino; Principato di Monaco; Andorra

Territori sotto sovranita di uno Stato membro ma non parte del’UE che
adottano ’euro in seguito ad un accordo monetario concluso dallo Stato
membro e I’Unione europea: Saint-Barthélemy

Stati non membri che adottano unilateralmente I’euro: Montenegro;
Kosovo
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Il quadro istituzionale dell’Eurozona



Eurogruppo
(art. 137 TFUE e Protocollo n.14 sull’Eurogruppo)

 E la riunione informale dei ministri delle finanze degli Stati membri la cui
moneta ¢ [’euro. La Commissione partecipa alle riunioni [attraverso il
Commissario europeo per gli affar1 economici € monetari]. La BCE ¢ invitata a
prendere parte alle riunioni [attraverso il Presidente della BCE].

« L’Eurogruppo elegge un Presidente per un periodo di due anni € mezzo a
maggioranza.

 Le decisioni dell’Eurogruppo vengono adottate formalmente dal Consiglio
ECOFIN.

* L’Eurogruppo preparera inoltre le riunioni del Vertice Euro e ne assicurera il
seguito.

N.B. Le riunioni dell’Eurogruppo sono preparate dal “Gruppo di lavoro
Eurogruppo”, presieduto da un presidente a tempo pieno con sede a
Bruxelles.



Vertice Euro
(art. 12 TSCG dell’UEM)

riunione periodica cui partecipano 1 Capi di Stato o di governo della zona
euro ¢ 1l Presidente della Commissione. Tali riunioni si svolgono almeno due
volte all'anno nei momenti chiave del ciclo annuale della governance
economica e, se possibile, hanno luogo dopo le riunioni del Consiglio europeo.
Se necessario il presidente del Vertice Euro pud convocare riunioni
supplementari.

Compiti: 1 Vertici Euro definiscono gli orientamenti strategici per la condotta
delle politiche economiche, per il miglioramento della competitivita € per una
maggiore convergenza nella zona euro.

Presidente del Vertice Euro: sara designato dai capi di Stato o di governo
della zona euro nella stessa occasione in cui 1l Consiglio europeo elegge il suo
presidente e per la stessa durata. Il presidente assicurera la preparazione del
Vertice Euro, in stretta collaborazione con il presidente della Commissione. 1l
presidente sara consultato sul programma di lavoro dell'Eurogruppo e puo
invitare il presidente di quest'ultimo a convocare una riunione dell'Eurogruppo
in particolare per preparare 1 Vertici Euro o dare seguito ai relativi
orientamenti.



Riunioni dei vertici istituzionali dell’Eurozona

Il Presidente del Vertice Euro, il Presidente della Commissione e il
Presidente dell'Eurogruppo si riuniranno periodicamente, almeno una
volta al mese. Il Presidente della BCE puo essere invitato a partecipare.
I presidenti delle autorita di vigilanza e il direttore generale del FESF e
I'amministratore delegato del MES possono essere invitati in occasioni
puntuali.



Ruolo del PE e dei parlamenti nazionali
(art. 13 TSCG del’UEM)

il Parlamento europeo e i1 parlamenti nazionali delle parti contraenti
definiranno insieme l'organizzazione e la promozione di una
conferenza dei rappresentanti delle pertinenti commissioni del PE e dei
rappresentanti delle pertinenti commissioni dei parlamenti nazionali ai
fini della discussione delle politiche di bilancio e di altre questioni
rientranti nell'ambito di applicazione del presente trattato.



Sistema europeo delle banche centrali
(SEBC)

E costituito dalle banche centrali nazionali e dalla Banca centrale
europea

I1 SEBC assolve attraverso la BCE 1 seguenti compiti:
- definire e attuare la politica monetaria dell'UE,
- svolgere le operazioni sui tassi di cambio,

- detenere e gestire le riserve ufficiali in valuta estera degli Stati
membri,

- promuovere 1l regolare funzionamento dei sistemi di pagamento.



Banca centrale europea
(BCE)

L’art. 13 TUE definisce la Banca centrale europea una istituzione dell’UE.

La BCE ha il diritto esclusivo di autorizzare I'emissione di banconote in euro
all'interno dell'UE. La BCE e le banche centrali nazionali possono emettere
banconote. Le banconote emesse dalla BCE e dalle banche centrali nazionali
costituiscono le uniche banconote aventi corso legale nell'UE. Gli Stati
membri possono coniare monete metalliche in euro con l'approvazione della
BCE per quanto riguarda il volume del conio.

La BCE viene consultata: a) in merito a qualsiasi proposta di atto dell'UE che
rientri nelle sue competenze, e b) dalle autorita nazionali, sui progetti di
disposizioni legislative che rientrino nelle sue competenze, ma entro 1 limiti e
alle condizioni stabiliti dal Consiglio.

La BCE puo formulare pareri da sottoporre alle istituzioni, agli organi o agli
organismi dellUE competenti o alle autorita nazionali su questioni che
rientrano nelle sue competenze.



La Banca centrale europea opera attraverso 1 suoi tre organi decisionali:

Comitato esecutivo: comprende il presidente della BCE, il vicepresidente e
quattro altri membri, nominati dal Consiglio europeo a maggioranza
qualificata. Il loro mandato dura otto anni e non ¢ rinnovabile. Il comitato
esecutivo attua la politica monetaria secondo le decisioni e gli indirizzi del
Consiglio direttivo, impartendo le necessarie istruzioni alle banche centrali
nazionali. Ha inoltre il compito di preparare le riunioni del Consiglio direttivo
ed ¢ responsabile della gestione degli affari correnti della BCE.

Consiglio direttivo: ¢ il massimo organo decisionale della BCE. Composto da
sei membri del Comitato esecutivo e dai governatori delle banche centrali
dell’area dell’euro, ¢ presieduto dal presidente della BCE. Suo compito
primario ¢ definire la politica monetaria dell’area dell’euro, fissando in
particolare 1 tassi d’interesse applicabili ai prestiti erogati dalla BCE alle
banche commerciali.

Consiglio generale: comprende il presidente della BCE, il vicepresidente e 1
governatori delle banche centrali nazionali degli Stati membri dell’Unione. Il
Consiglio generale concorre all’adempimento delle funzioni consultive e di
coordinamento della BCE e, in particolare, ai preparativi necessari per il futuro
allargamento dell’area dell’euro agli Stati con deroga.




ORGANIZZAZIONE

COMPITI FONDAMENTALI
DELL’EUROSISTEMA

Effettuare
DPEFHIIDHI in valuta EStEI"E

Definire e attuare la
politica monetaria

Promuovere il regolare fun:mnamenta dE|
sistemi di pagamentu

Detenere e gestire le
riserve ufficiali

degli Stati membri dell’'UE
partecipanti all’area dell’euro




ALTRI COMPITI DELL’EUROSISTEMA ORGANIZZAZIONE

Raccolta e compilazione di
statistiche

Cooperazione
internazionale

Contributo alla
vigilanza prudenziale e alla
stabilita finanziaria




La politica monetaria



* Obiettivo principale del SEBC ¢ il mantenimento della stabilita dei
prezzi

» Fatto salvo tale obiettivo, 1l SEBC sostiene le politiche economiche
generali del’UE conformemente al principio di un’economia di
mercato aperta e in libera concorrenza

N.B. Ad una politica monetaria comune non corrisponde una politica
economica comune: “gli Statt membri considerano le loro politiche
economiche una questione di interesse comune e le coordinano
nell’ambito del Consiglio” ®» Patto di stabilita e crescita



STABILrl.i DE' PREZZ‘: L POLITICA MONETARIA
DEFINIZIONE =

Nell’ottobre 1998 il Consiglio direttivo afferma:

“La stabilita dei prezzi & definita come un aumento sui dodici mesi
dell’lndice armonizzato dei prezzi al consumo (IAPC)

per I’area dell’euro inferiore al 2%.

La stabilita dei prezzi deve essere mantenuta su un orizzonte

di medio termine.”

Il Consiglio direttivo si prefigge di mantenere il tasso di

inflazione su livelli inferiori ma prossimi al 2% nel medio periodo.




VANTAGGI DELLA STABILITA DEI PREZZI [Coquul romes o

La stabilita dei prezzi aiuta a

rendere piu impiegare le risorse preservare la coesione
evidenti le variazioni in maniera produttiva e la stabilita sociale

dei prezzi relativi

evitare il “premio ridurre I'effetto distorsivo dei mantenere
per il rischio di sistemi tributari e previdenziali la stabilita

inflazione” finanziaria




La politica economica



Ad una politica monetaria comune non corrisponde una politica
economica comune:

Art. 5, par. 1, TFUE: “Gli Statt membri coordinano le loro politiche
economiche nell'ambito dell'Unione. A tal fine il Consiglio adotta delle
misure, in particolare gli indirizzi di massima per dette politiche™.

!

Patto di stabilita e crescita



’art. 5, par. 1, 2° co., TFUE, in riferimento alle politiche economiche
afferma che “Agli Stati membri la cui moneta ¢ ’euro si applicano
disposizioni specifiche”

I’art. 136 TFUE prevede la possibilita da parte del Consiglio di
adottare misure concernenti gli Statt membri la cui moneta € 1’euro al
fine d1 “rafforzare 1l coordinamento e la sorveglianza della disciplina di
bilancio” e di “elaborare, per quanto 11 riguarda, gli orientamenti di
politica economica vigilando affinché siano compatibili con quelli
adottati per I'insieme dell'Unione, e garantirne la sorveglianza™.



I’azione esterna dell’Eurozona



Rappresentanza esterna dell’Eurozona

ECB Executive Board member Willy Kiekens (Belgium), 2003:

“When the EU Member States adopted a common currency, a common
monetary and exchange rate policy, and the management of members'
external reserves by the European System of Central Banks, and gave
the European Community the exclusive right to regulate international
flows of funds, they irrevocably transferred essential parts of their
monetary sovereignty in the international legal order to the European
Union. This action has made the European Union competent and
responsible for complying with the most important commitments of its
member states under the IMF's Articles of Agreement.”



Art. 138 TFUE

“l. Per garantire la posizione dell'euro nel sistema monetario internazionale, il
Consiglio, su proposta della Commissione, adotta una decisione che definisce
le posizioni comuni sulle questioni che rivestono un interesse particolare per
I'unione economica e monetaria nell'ambito delle competenti istituzioni e
conferenze finanziarie internazionali. Il Consiglio delibera previa
consultazione della Banca centrale europea.

2. Il Consiglio, su proposta della Commissione, puo adottare le misure
opportune per garantire una rappresentanza unificata nell'ambito delle
istituzioni e conferenze finanziarie internazionali. Il Consiglio delibera previa
consultazione della Banca centrale europea. (...)”

N.B. Solo 1 membri del Consiglio che rappresentano gli Statti membri la cui
moneta ¢ I'euro prendono parte al voto



Il metodo pragmatico.
rappresentanza differenziata a seconda dei fori internazionali

Rappresentanza nel G7finanze

Presidente della BCE e Presidente dell’ Eurogruppo; la Commissione ¢
invitata in relazione a specifici punti rilevanti delle sue competenze ai
sensi dei Trattati

(Sono membri del G7 Francia, Germania, Italia, Regno Unito)

Rappresentanza nel G20:

a livello di riunioni di ministri delle finanze e dei governatori delle
banche centrali: Presidente della BCE e Presidente di turno del
Consiglio (qualora essa sia esercitata da uno Stato non membro del
G20). La Commissione ¢ rappresentata a livello tecnico.

a livello di riunioni dei Capi di Stato e di Governo: Presidente del
Consiglio europeo e Presidente della Commissione europea

(Sono membri del G20 Francia, Germania, Italia, Regno Unito)



Rappresentanza nel Fondo Monetario Internazionale:

la BCE ha lo status di osservatore al Consiglio di amministrazione e
nel Comitato monetario e finanziario internazionale

(Sono membri del FMI tutti gli Stati dell’Eurozona e gli altri Stati
dell’UE che non hanno adottato 1’euro)

Rappresentanza al Financial Stability Board:

BCE e Commissione europea, ciascuna istituzione siede a titolo
individuale e sono designate nella lista dei membri del FSB come due
“organizzazioni internazionali” distinte

(Sono membri del FSB Francia, Germania, Regno Unito, Italia,
Spagna)



... segue: Statuto SEBC e BCE

Art. 6 dello Statuto

La norma afferma, al par. 1, che “la BCE decide come il SEBC debba
essere rappresentato” nell’ambito della cooperazione internazionale.
Tale dispositivo, sostanzialmente si riferisce alla struttura con cui la
BCE decide la sua rappresentanza nei fori internazionali. Il par. 2
dichiara invece che “La BCE e, con l'autorizzazione di questa, le
banche centrali nazionali possono partecipare ad istituzioni monetarie
internazionali”.

 L’art. 12, par. 5, dello Statuto afferma che “Il consiglio direttivo [della
BCE] adotta le decisioni di cui all'articolo 6.



Art. 23 Statuto

La BCE e le banche centrali nazionali possono “stabilire relazioni con
banche centrali e istituzioni finanziarie di paesi terzi e, se del caso, con
organizzazioni internazionali”

* Quest’ultima norma si riferisce a quelle relazioni tecniche che una
banca centrale deve intrattenere a livello internazionale per condurre
operazioni sui mercati finanziari

Art. 5 Statuto

un’ulteriore forma di cooperazione internazionale, a carattere tecnico,
¢ quella in materia di raccolta di informazioni statistiche



Relazioni monetarie internazionali
(art. 219 TFUE)

I1 Consiglio, su raccomandazione della BCE o su raccomandazione
della Commissione e previa consultazione della BCE, nell'intento di
pervenire a un consenso compatibile con l'obiettivo della stabilita dei
prezzi, puo concludere accordi formali su un sistema di tassi di
cambio dell'euro nei confronti delle valute di Stati terzi. Il
Consiglio delibera all'unanimita previa consultazione del Parlamento
europeo.

In mancanza di un sistema di tassi di cambio rispetto ad una o piu
valute di Stati terzi, il Consiglio, su raccomandazione della
Commissione e previa consultazione della BCE, o su raccomandazione
della BCE, puo formulare gli orientamenti generali di politica del
cambio nei confronti di dette valute. Questi orientamenti generali non
pregiudicano 1'obiettivo prioritario del SEBC di mantenere la stabilita
dei prezzi.



e In deroga all'art. 218 TFUE, qualora accordi in materia di regime
monetario o valutario debbano essere negoziati dall'UE e con uno o
piu Stati terzi o organizzazioni internazionali, il Consiglio, su
raccomandazione della Commissione e previa consultazione della
BCE,decide le modalita per la negoziazione e la conclusione di detti
accordi. Tali modalita devono assicurare che I'UE esprima una
posizione unica. LLa Commissione ¢ associata a pieno titolo ai
negoziati.

N.B. Senza pregiudizio della competenza dell'UE e degli accordi dell'lUE
relativi all'UEM, gli Stati membri possono condurre negoziati nelle
istanze internazionali e concludere accordi internazionali.



Focus
La crisi del debito nell’Eurozona



L’euro ¢ una moneta senza Stato

La BCE stampa moneta ma la creazione di moneta ¢ orientata a
mantenere la stabilita dei prezzi ex art. 127, par. 1, TFUE

La BCE e le Banche centrali nazionali non possono comprare
direttamente titolo del debito pubblico degli Stati o concedere scoperti

di conto o qualsiasi altra forma di facilitazione creditizia agli Stati (art.
123, par. 1, TFUE)

Gli Stati membri sono responsabili del loro debito; gli Stati non sono
responsabili del debito contratto da ciascuno di loro (art. 125, par. 1,
TFUE)



Principali misure adottate per risolvere
la cris1 del debito di alcuni Stati membri

6 maggio 2010 - Interpretazione restrittiva dell’art. 123, par. 1, TFUE:
la BCE, potendo operare sui mercati finanziari comprando e vendendo
a titolo definitivo in base all’art. 18 dello Statuto SEBC e BCE,
compra titoli del debito pubblico degli Stati sul mercato secondario (la
misura viene comunque definita come avente carattere eccezionale ¢
temporanea)

9 maggio 2010 - Fuori dal sistema UE, gli Stati membri dell’Eurozona
creano 1l Fondo europeo di stabilita finanziaria (EFSF) come societa a
responsabilita limitata con sede a Lussemburgo



11 maggio 2010 - 1l regolamento UE 407/2010 istituisce 1l
Meccanismo di stabilizzazione finanziario (EFSM), in quanto si
interpreta estensivamente ’art. 122, par. 2, TFUE (“Qualora uno Stato
membro si trovi in gravi difficolta o sia seriamente minacciato di gravi
difficolta a causa di calamita naturali o di circostanze eccezionali che
sfuggono al suo controllo, il Consiglio, su proposta della
Commissione, puo concedere a determinate condizioni un’assistenza
finanziaria allo Stato membro interessato. Il Presidente del Consiglio
informa 1l Parlamento europeo in merito alla decisione presa”)



25 marzo 2011 - Modifica, mediante procedura semplificata, dell’art.
123 TFUE, con I’inserimento di un nuovo par. 3:

“Gli Stati membri la cui moneta ¢ [’euro possono istituire un
meccanismo di stabilita da attivare ove indispensabile per
salvaguardare la stabilita della zona euro nel suo insieme. La
concessione di qualsiasi assistenza finanziaria necessaria nell’ambito
del meccanismo sara soggetta ad una rigorosa condizionalita”

v

Trattato che stabilisce un meccanismo europeo di stabilita (ESM)
entrato in vigore 1’8/10/2012 (assorbe EFSF ¢ EFSM)

L’opzione scartata:
creare EUROBOND = titoli di debito pubblico garantiti dalla BCE



31 gennaio 2012 - Fuori dal sistema UE, gli Stati membri eccetto la
Gran Bretagna, concludono 1l Trattato sulla stabilita, il
coordinamento e la governanza dell’Unione economica e
monetaria (entrato in vigore il 1° gennaio 2013)

v

Rispetto a quanto accaduto con gli Accordi di Schengen e con il
Trattato di Prim, 1l TSCG del’UEM si occupa di materie di
competenza dell’UE

v

Nell’ottica dei trattati istitutivi dell’UE, 1l nuovo trattato ¢ illegittimo,
in quanto incide sul funzionamento del’UEM, modificandone il

quadro giuridico al di fuori delle procedure di modifica dei trattati
disegnate dall’art. 48 TUE



Focus
Il recesso dall’euro



In principio, la permanenza nell’UE sia di Stati che ancora non hanno i
requisiti per far parte dell’euro (I’art. 140 TFUE disciplina la procedura di
accesso all’euro per gli Stati con deroga) sia di Stati che, pur avendone 1
requisiti, non hanno la volonta politica di aderirvi (Regno Unito e Danimarca
possono mantenersi fuori dall’area euro indefinitamente in base,
rispettivamente, dei Protocolli 15 e 16), dimostra che 1’appartenenza all’UE
non ¢ costituzionalmente legata all’adesione alla moneta unica.

Tuttavia, 1’art. 50 TUE prevede la possibilita che uno Stato receda dall’UE,
I’articolo nulla dice in merito al diritto di recesso dall’euro.

v

Unica soluzione:

modifica dei trattati in base alla procedura ordinaria ex art. 48 TUE



Interrogazione parlamentare
29 aprile 2011
Interrogazione con richiesta di risposta scritta alla Commissione
Articolo 117 del regolamento
Mara Bizzotto (EFD)

“A fronte della possibilita disciplinata dall’Art. 50 del Trattato di Lisbona in
tema di recesso di uno Stato Membro dall’Unione europea, si chiede alla
Commissione di rispondere ai seguenti quesiti:

L’uscita dall’Unione europea di uno Stato membro che si avvalga di tale
facolta comporta la contestuale uscita dall’Eurozona?

In base a quali principi giurisprudenziali?

Esistono per lo Stato membro dei costi che si accompagnano all’esercizio di
tale facolta?”



28 giugno 2011
Risposta data da Olli Rehn a nome della Commissione

“Uno Stato membro che receda dall’Unione europea non fa piu parte dell’area
dell’euro. L’articolo 50, paragrafo 2, del trattato sull’Unione europea prevede
che le modalita del recesso siano negoziate con lo Stato in questione.

Dal momento che nessuno Stato membro ha mai lasciato 1’Unione, non esiste
giurisprudenza in materia.

Uno Stato membro dell’area dell’euro che receda dall’UE e reintroduca una
valuta nazionale andrebbe molto probabilmente incontro a serissime difficolta
di rifinanziamento sul mercato, correndo cosi il rischio di sottoporre 1 propri
cittadini a gravi ristrettezze economiche.”



