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RESUMEN

El Tribunal Constitucional Federal alemdn emitio el 5 de mayo de 2020 una
larga y dura sentencia (2 BvR 859/15), que viene a contradecir y desauto-
rizar la Sentencia del Tribunal de Justicia de la UE de 11 de diciembre de
2018 (C-493/17, Weiss; ECLI:EU:C:2018:1000). El Tribunal Constitucional
Federal no duda en calificar de incomprensible, carente de sentido y, desde
luego, ultra vires la decision del Tribunal de Justicia y el modo en el que se
produjo el razonamiento del Alto Tribunal europeo. Lo que esta en cuestion
en el fondo es el Programa de Compras de Activos del Sector Publico (PSPP)
del BCE y la propia capacidad del BCE y del SEBC para adoptar ese tipo
de decisiones, que pueden exceder su competencia como reguladores de
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la politica monetaria de la UE, para introducirse de lleno en el campo
de la politica economica. En este trabajo, pues, se analizan y comparan
los razonamientos que justifican las respectivas decisiones judiciales y se
evaliian sus consecuencias.
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Central Europeo, Sistema Europeo de Bancos Centrales, Programa de
Adquisicion de Bonos de Titulizacion de Activos (ABSPP), Programa de
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Europea, Gran Sala, C-493/17, Weiss, ECLI:EU:C:2018:1000, de 11 de
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mania, Sala Segunda [Bundesverfassungsgericht, Zweiten Senats], 2 BvR
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ABSTRACT

On May 5, 2020, the Federal Constitutional Court of Germany issued a
long and harsh judgment (2 BvR 859/15) that contradicts and disavows the
Judgment of the Court of Justice of the EU of December 11, 2018 (C-493/17,
Weiss;, ECLI:EU:C:2018:1000). The Federal Constitutional Court does not
hesitate to describe as incomprehensible, meaningless and, of course, ultra
vires, the decision of the Court of Justice of the EU and the way in which the
reasoning of the high European court was produced. In substance, what is
at stake is the ECB’s Public Sector Assets Purchase Programme (PSPP) and
the ECB and ESCB s power to take such decisions, which might exceed their
competence as regulator of the EU monetary policy, to fully encroach into
the field of the EU economic policy. This article analyses and compares the
reasoning that fundaments the respective judicial decisions and evaluates
the consequences that might result from them.
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1. ANTECEDENTES

El Tribunal Constitucional Federal aleman (en adelante,
BVerfG o TCF) emiti6 el 5 de mayo de 2020 una larga y dura sentencia
que supone, siquiera sea nominalmente, un fuerte golpe al proceso
europeo de integracion. La sentencia (2 BvR 859/15') es dura, por
los términos empleados y por el tono general que rezuma. Se trata de
una severa critica al Tribunal de Justicia de la UE (en adelante, TJ) y
a su Sentencia de 11 de diciembre de 2018 (asunto C-493/17, Weiss;
nomenclatura oficial: ECLI:EU:C:2018:1000%), en la que el TCF no
duda en utilizar términos como incomprensible, carente de sentido 'y,
desde luego, ultra vires, contra la decision del TJ y el modo en el que
se produjo el razonamiento del Alto Tribunal europeo. Criticas que
denotan un elevado punto de arrogancia y que manifiestan un cierto
menosprecio con respecto al Tribunal de Luxemburgo y, claro es, una
consciente ignorancia del contenido y significado del ordenamiento
juridico de la UE. Todo ello, en un largo texto, de 93 paginas y 235
parrafos o fundamentos juridicos.

La sentencia del TCF trae causa de una peticion de decision
prejudicial planteada por el propio tribunal aleman ante el TJ sobre
la validez de la Decision (UE) 2015/774 del Banco Central Europeo,
de 4 de marzo de 2015, sobre un programa de compras de valores
publicos en mercados secundarios, en su version modificada por la
Decision (UE) 2017/100 del Banco Central Europeo, de 11 de enero
de 2017°, en relacion con las previsiones del art. 4.2 TUE y de los
arts. 123 y 125 TFUE. Esta peticion de decision prejudicial se hizo

' En realidad, la denominacion de la Sentencia de la Segunda Sala —Zweiten Se-

nats— del TCF, de 5 de mayo de 2020, es mas larga, por cuanto versa sobre cuatro recursos
acumulados: 2 BVR 859/15, 2 BvR 1651/15, 2 BvR 2006/15 y 2 BvR 980/16. Aqui vamos
a referirnos a ella, de forma abreviada, como «2 BvR 859/15».

2 Aqui nos referiremos a ella, de manera abreviada, como «caso Weiss».

3 Enrealidad, la decision del programa de compras de 2015 —Decision (UE) 2015/774
sobre un programa de compras de valores publicos en mercados secundarios (DO L 121,
14.5.2015)— fue modificada por cuatro decisiones del BCE, adoptadas todas ellas el 11 de
enero de 2017: Decision (UE) 2017/100, sobre un programa de compras de valores publicos
en mercados secundarios; Decision (UE) 2017/101, sobre la ejecucion del tercer programa
de adquisiciones de bonos garantizados; Decision (UE) 2017/102, sobre la ejecucion del
programa de adquisiciones de bonos de titulizacion de activos, y Decision (UE) 2017/103,
sobre la ejecucion del programa de compras de bonos corporativos (DO L 16, 20.1.2017).
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en el marco de un proceso suscitado por cuatro recursos de amparo
en relacion con la aplicabilidad en Alemania de diversas decisiones
del Banco Central Europeo (BCE), con la participacion del Deutsche
Bundesbank (Banco Federal Aleman).

Dada la dificil situacion financiera por la que atravesaba la
UE en aquel momento, el 4 de septiembre de 2014, el Consejo de
Gobierno del BCE decididé poner en marcha un programa de adqui-
sicion de bonos garantizados (denominado «tercer programay) y un
programa de adquisicion de bonos de titulizacion de activos (en inglés,
asset-backed securities purchase programme, ABSPP). La intencién
de estos programas de compras de activos era, pues, mejorar la trans-
mision de la politica monetaria y facilitar la concesion de créditos
a la economia de la zona del euro, coadyuvando con ello a facilitar
las condiciones de los préstamos para los hogares y las empresas vy,
en fin, contribuir asi a devolver las tasas de inflacion a niveles mas
cercanos al 2%, de conformidad con el objetivo primordial del BCE
de mantener la estabilidad de precios. Poco después, el 22 de enero de
2015, el BCE decidié que las compras de activos deberian ampliarse
para incluir un programa de compras de valores publicos en mercados
secundarios (en inglés, public sector asset purchase programme,
PSPP) (Decision (UE) 2015/774 del Banco Central Europeo). Con
arreglo al PSPP, el BCE y los bancos centrales nacionales podian, en
la proporcion que reflejase su respectiva participacion en el capital
clave del BCE, realizar compras simples de instrumentos de renta fija
negociables a entidades de contrapartida en los mercados secundarios.
Una vez mas, la intencion era proporcionar un estimulo monetario,
evitando la caida acentuada de la inflacion real en la zona del euro a
minimos histéricos. En la interpretacion del BCE, como se aprecia
en los predmbulos de las decisiones mencionadas, el PSPP era una
medida proporcionada para mitigar los riesgos en las perspectivas
de evolucidn de los precios y de las condiciones monetarias y finan-
cieras en la zona del euro, apoyando asi el consumo y la inversion;
contribuyendo, en ultima instancia, a alcanzar una tasa de inflacién
de nivel inferior, pero cercano al 2 %.

En su conjunto, el PSPP, el ABSPP y el tercer programa com-
binados —cuya duracidn estaba prevista hasta el final de septiembre
de 2016— suponian un aporte de liquidez que alcanzaba los 60000

Revista de las Cortes Generales
N° 109, Segundo semestre (2020): pp. 655-682



EL CONFLICTO ENTRE EL TRIBUNAL CONSTITUCIONAL FEDERAL... 659

millones de euros. Sin embargo, el 8 de diciembre de 2016, el BCE
decidio ampliar el Programa de Adquisicion de Activos Financieros
(PAA), tanto en lo que se referia a su horizonte temporal —ampliandolo
hasta el final de diciembre de 2017, o mas alla, si fuera necesario—
como en lo que se referia a su montante econdmico, estableciéndose
que la liquidez proporcionada al mercado por las compras mensuales
conjuntas deberia alcanzar los 80 000 millones de euros hasta el final
de marzo de 2017 y, desde abril hasta el final de diciembre de 2017,
deberia mantenerse la cifra de 60000 millones de euros (Decision
(UE) 2017/100 del Banco Central Europeo).

Por otra parte, desde un punto de vista estrictamente juridi-
co, es claro que el BCE oper6 de esta manera entendiendo que su
actuacion era plenamente legal y proporcionada al cumplimiento de
los objetivos que le marcan los Tratados y los Estatutos del Sistema
Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo (ESEBC).
En concreto, el art. 282.2 del Tratado de Funcionamiento de la Union
Europea (TFUE) establece que /e]l objetivo principal del SEBC
serd mantener la estabilidad de precios, afadiendo inmediatamente
que, /s]in perjuicio de este objetivo, prestara apoyo a las politicas
economicas generales de la Union para contribuir a la consecucion
de los objetivos de ésta. Y el art. 18.1 de los ESEBC* establece que el
BCE y los bancos centrales nacionales podran operar en los mercados
financieros comprando y vendiendo directamente (al contado y a
plazo), o con arreglo a pactos de recompra, prestando o tomando
prestados valores y otros instrumentos negociables, ya sea en euros
o0 en otras monedas, asi como en metales preciosos.

En este sentido, como reza el propio preambulo de la Deci-
sion (UE) 2017/100 del BCE, [e]l PAA se adapta plenamente a las
obligaciones de los bancos centrales del Eurosistema con arreglo a
los Tratados, incluida la prohibicion de financiacion monetaria, y
no impide el funcionamiento del Eurosistema de conformidad con el
principio de una economia de mercado abierta y de libre competencia.
A lo que afiade: La adquisicion de activos conforme al PAA es una
medida proporcionada para mitigar los riesgos de las perspectivas de
la evolucion de los precios, ya que facilitard aun mas las condiciones

4 Protocolo (n.° 4) sobre los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del
Banco Central Europeo [ad TFUE].
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monetarias y financieras, incluidas las que afectan a las condiciones
de los préstamos a las sociedades no financieras y los hogares de la
zona del euro, apoyando asi el consumo y la inversion agregados de
la zona del euro y contribuyendo, en definitiva, a devolver a medio
plazo las tasas de inflacion a niveles inferiores pero proximos al 2%
(parrafo que repite al pie de la letra lo que ya decia el preambulo de
la Decision (UE) 2015/774).

Sin embargo, los recurrentes acudieron en recurso de amparo
ante el TCF aleman, al entender que las decisiones del BCE infringian
las previsiones del art. 119 TFUE, en lo que se refiere a las competen-
cias de la UE en materia de politica econdmica y monetaria; del art.
123.1 TFUE, por lo que respecta a la prohibicion de que el BCE y el
SEBC concedan créditos o financien directamente a los Gobiernos
de los Estados, o a cualquier otro tipo de autoridad publica, o que
adquieran directamente de los mismos instrumentos de deuda; del art.
127 TFUE, en lo concerniente al objetivo y competencias del BCE y
del SEBC, y, en la misma linea, de los arts. 17 a 24 de los Estatutos del
Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo,
en lo que se refiere a su capacitacion para operar en los mercados
financieros, comprando y vendiendo directamente valores y otros
instrumentos negociables, asi como para realizar operaciones de
crédito con entidades de crédito y otros participantes en el mercado de
capitales. Y, todo ello, por entender que, al infringir esas normas, no
solo el BCE y el SEBC habian incurrido en ultra vires, sino que, por lo
mismo, habian vulnerado el principio de distribucién de competencias
entre la UE y los Estados miembros y, por lo tanto, habian vulnerado
el principio democratico consagrado en la Ley Fundamental de Ale-
mania —su identidad constitucional—. Esto, ademas —en su opinion—, se
habia producido gracias a la participacion directa del Banco Federal
de Alemania en la ejecucion de estas decisiones del BCE, y a la
inaccion del Gobierno y del Parlamento Federal alemanes, que habian
aceptado, sin control alguno, su realizacion. Consecuentemente, todo
ello suponia una flagrante vulneracion de sus derechos fundamentales.

Es asi como el TCF alemén no solo admitié a tramite esos
recursos de amparo, sino que, al ver que eran preceptos basicos de los
Tratados de la Unidn lo que en el fondo se discutia, decidi6 plantear
una cuestion prejudicial ante el TJ. La cuestion incluia una larga y
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detallada lista de preguntas y subpreguntas en las que, en sustancia,
se venia a preguntar al TJ si las decisiones del BCE que regulaban
el programa de compras de valores en el mercado secundario —en
concreto, el PSPP— infringian los mencionados articulos 119, 123.1 y
127 TFUE y los articulos 17 a 24 de los Estatutos del BCE y del SEBC.

El Tribunal de Justicia (Gran Sala) emiti6 su sentenciael 11 de
diciembre de 2018 (caso C-493/17, Weiss, ECLI:EU:C:2018:1000).
Pero, y antes de entrar en el fondo de la cuestion, hubo de pronunciarse
sobre admisibilidad de la peticion de decision prejudicial, a la que,
sorpresiva y muy excepcionalmente, se opuso el Gobierno italiano
tanto por cuestiones de forma como por cuestiones de fondo. En lo
que se refiere al aspecto formal, entendia el Gobierno italiano —no
sin razdn— que la cuestion prejudicial suponia, en realidad, un recurso
directo contra la validez de un acto de la Union ante un tribunal
nacional, cuando, de acuerdo con el art. 267 TFUE, solo es posible
presentar una peticiéon de decision prejudicial sobre la validez de
actos de la Unidn si dicha peticion tiene su origen en actos nacionales
adoptados para su aplicacidon. Sin embargo, entiende el TJ que las
peticiones de decision prejudicial sobre la validez de un acto de
la Uni6n son admisibles cuando el 6rgano jurisdiccional remitente
—como sucede en este caso— conoce de un litigio real en el que se
cuestiona, con caracter incidental, la validez de un acto de la Union
(y cita en su apoyo su Sentencia de 16 de junio de 2015, C-62/14,
Gauweiler, EU:C:2015:400, apartado 29). Y, en lo que se refiere a
la cuestion de fondo, entendia el Gobierno italiano que los recursos
ponian en entredicho las decisiones adoptadas por el BCE en el marco
de su facultad discrecional para dar ejecucion a su Decision 2015/774.
Sin embargo, el TJ entendié que, conforme al principio de atribucion
de competencias formulado en el articulo 5.2 TUE, tanto el BCE
como el SEBC deben actuar dentro de los limites de las facultades
que les confiere el derecho primario, por lo que no pueden adoptar ni
ejecutar un programa que no esté comprendido en el ambito que este
derecho atribuye a la politica monetaria. Por ello, los actos del BCE
y del SEBC se hallan sujetos, en las condiciones previstas por los
Tratados, al control jurisdiccional del TJ (y, de nuevo, cita en su apoyo
su Sentencia C-62/14, Gauweiler, EU:C:2015:400, apartado 41).

Revista de las Cortes Generales
N° 109, Segundo semestre (2020): pp. 655-682



662 ANTONIO BAR CENDON

En todo caso, como parece evidente, fue el temor a perder el
importante apoyo econdmico que suponia para Italia la aplicacion
del plan PSPP del BCE, en el caso de que este fuese anulado, lo que
motivo la actuacidon del Gobierno italiano, mas que su preocupacion
por la correcta aplicacion de los procedimientos procesales ante el
TJ, en un asunto en el que, ademas, parecia —en principio— que se
dilucidaba solo una cuestion de indole interna alemana.

Y, en fin, con respecto a la sustancia de la cuestion planteada,
el TJ centra su razonamiento sobre nueve de las cuestiones planteadas
por el TCF aleman. Y van a ser, precisamente, las respuestas que el
TJ da a esas cuestiones lo que va a provocar la dura réplica del TCF
—en su Sentencia 2 BVR 859/15—, que se manifiesta insatisfecho y
sorprendido por lo que considera una endeble sentencia del TJ. Pero
de ello nos ocupamos en el apartado que sigue.

II. COMENTARIO

En su conjunto, podria decirse que, mientras que el TJ atendi6
en sus razonamientos, primordialmente, a cuestiones de legalidad,
procurando una nuda interpretacion de las previsiones del TFUE y
de los Estatutos del BCE y del SEBC, el TCF fue mas alla y baso su
argumentacion en cuestiones de oportunidad, de politica econdmica,
de proporcionalidad y de eficacia. En otras palabras, tratd de evaluar
la adecuacion las decisiones adoptadas y las previsiones juridicas
utilizadas a los fines de politica monetaria y econdmica perseguidos, y
la efectiva —y proporcionada— consecucion de los objetivos buscados.
Y esto, en mi opinidn, no es ni la funcién ni el propodsito de un tribunal
de justicia, aunque sea de caracter constitucional y haya de aplicar
unas normas tan polifacéticas como lo son una constitucion o los
Tratados constitutivos de la UE. Y es esta pérdida del enfoque lo que
ha llevado al BVerfG a pronunciar una sentencia tan estridente como
la que aqui analizamos.

1. EITJUE

Asi, si nos atenemos a los puntos principales sobre los que el
TJ centrd su contestacion a la cuestion prejudicial planteada por TCF
aleman, estos fueron los siguientes:
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1) En lo que se refiere al supuesto incumplimiento de la obliga-
cion de motivar adecuadamente sus decisiones, por parte del BCE, en
vulneracion de la exigencia establecida por el parrafo segundo del art.
296 TFUE, el TJ entendi6 que la motivacion fue suficiente, por cuanto,
si bien este precepto obliga a revelar de manera clara e inequivoca
el razonamiento del autor del acto controvertido, de modo que los
interesados puedan conocer la justificacion de la medida adoptada
v el Tribunal de Justicia pueda ejercer su control, no se exige que
especifique todas las razones de hecho o de Derecho pertinentes (parr.
31)y, [e]/n particular, cuando se trata de un acto de aplicacion general
que refleja esencialmente el objetivo que se proponen conseguir las
instituciones, no puede exigirse una motivacion especifica para cada
una de las decisiones técnicas por las que hayan optado (parr. 32).
A mayor abundamiento, y como ya hemos visto mas arriba, [e/n el
presente asunto, en los considerandos 3 y 4 de la Decision 2015/774
se hacen constar tanto el objetivo que subyace al PSPP como el
contexto economico que justifico la creacion de dicho programa y
los mecanismos por los que este debe producir sus efectos (parr. 34).

2) En lo que se refiere a si la decision del BCE excedi6 el
marco de las competencias que le atribuyen los articulos 119 y 127
TFUE vy los articulos 17 a 24 de los Estatutos del BCE y del SEBC,
teniendo en cuenta, en particular, la magnitud de los efectos que se
derivan del volumen de bonos que pueden adquirirse en virtud del
PSPP y de la duracion de este programa, el TJ afirm6 que conforme
al articulo 282 TFUE, apartado 1, el BCE y los bancos centrales de
los Estados miembros cuya moneda es el euro, que constituyen el
Eurosistema, dirigen la politica monetaria de la Union, y, en parti-
cular, el BCE adopta las medidas necesarias para desemperiar sus
cometidos con arreglo a los articulos 127 TFUE a 133 TFUE y 138
TFUE y a las condiciones establecidas en los Estatutos del SEBC y
del BCE (y menciona en su apoyo las Sentencias de 27 de noviembre
de 2012, Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, apartado 49, y de 16
de junio de 2015, Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400, apartado
36) (parrs. 48 y 49). Ello supone que corresponde al SEBC definir y
ejecutar con independencia esa politica, respetando el principio de
atribucion de competencias, cuya observancia incumbe garantizar
al Tribunal de Justicia en los términos previstos por los Tratados,
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mediante el ejercicio de su control jurisdiccional (véanse, en este
sentido, las Sentencias de 10 de julio de 2003, Comisién vs. BCE,
C-11/00, EU:C:2003:395, apartado 134, y de 16 de junio de 2015,
Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400, apartados 37, 40 y 41) (parr.
49).Y, en fin, con arreglo a los articulos 127 TFUE, apartado 1, y 282
TFUE, apartado 2, el objetivo primordial de la politica monetaria de
la Union es mantener la estabilidad de precios y, por otro lado, esas
mismas disposiciones establecen que, sin perjuicio de este objetivo,
el SEBC prestard apoyo a las politicas economicas generales de la
Union para contribuir a la consecucion de los objetivos de esta, de-
finidos en el articulo 3 TUE (Sentencias de 27 de noviembre de 2012,
Pringle, C-370/12, EU:C:2012:756, apartado 54, y de 16 de junio de
2015, Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400, apartado 43) (parr. 51).

3) Sobre la separacidn de la politica monetaria de la politica
econdomica y la exclusion de esta ultima del campo de accion del
BCE y del SEBC, entiende el TJ que los autores de los Tratados han
optado por definir el objetivo principal de la politica monetaria de la
Union —el mantenimiento de la estabilidad de precios— de manera
general y abstracta, sin determinar con precision el modo en que
dicho objetivo debe concretarse desde el punto de vista cuantitativo
(parr. 55). A este respecto —anade el TJ—procede seiialar que el ar-
ticulo 127 TFUE, apartado 1, prevé que, por un lado, sin perjuicio
de su objetivo principal de mantener la estabilidad de precios, el
SEBC apoyara las politicas economicas generales de la Union y
que, por otro lado, el SEBC debe actuar respetando los principios
establecidos en el articulo 119 TFUE (parr. 60). En este sentido, dice
el TJ, procede recordar que la direccion de la politica monetaria
implica influir de modo continuado en los tipos de interés y en las
condiciones de refinanciacion de los bancos, lo que necesariamente
entrafia consecuencias para las condiciones de financiacion del déficit
publico de los Estados miembros (Sentencia de 16 de junio de 2015,
Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400, apartado 110) (parr. 64). Por
lo tanto, para ejercer influencia sobre las tasas de inflacion, el SEBC
debe necesariamente recurrir a medidas que produzcan determinados
efectos sobre la economia real, a cuya consecucion también podria
aspirarse, con otros fines, en el marco de la politica econéomica (parr.
66). En estas circunstancias —concluye el TJ—, excluir la posibilidad
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de que el SEBC adopte estas medidas cuando sus efectos previsibles
afecten a la politica econdmica le impediria, en la practica, utilizar
los medios que le reconocen los Tratados para alcanzar los objetivos
de la politica monetaria y, especialmente en el contexto de una crisis
economica que implique un riesgo de deflacion, podria obstaculizar
seriamente la realizacion de la mision que le incumbe en virtud del
Derecho primario (parr. 67).

4) En lo que se refiere a la proporcionalidad de las decisiones
del BCE en relacion con los objetivos de la politica monetaria, en-
tiende el TJ que de los articulos 119 TFUE, apartado 2,y 127 TFUE,
apartado 1, en relacion con el articulo 5 TUE, apartado 4, se despren-
de que un programa de compra de bonos incluido en el ambito de la
politica monetaria solo puede adoptarse y aplicarse legitimamente
en tanto en cuanto las medidas que contenga sean proporcionadas
a los objetivos de dicha politica (Sentencia de 16 de junio de 2015,
Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400, apartado 66). En este sentido,
Por lo que respecta, en primer lugar, a la idoneidad del PSPP para
alcanzar los objetivos del SEBC, se desprende del considerando 3 de
la Decision 2015/774, de documentos publicados por el BCE en el
momento de su adopcion y de las observaciones presentadas ante el
Tribunal de Justicia que la Decision 2015/774 se adopto teniendo en
cuenta diversos factores que aumentaban significativamente el riesgo
de disminucion de precios a medio plazo en el contexto de una situa-
cion de crisis economica que implicaba un riesgo de deflacion (parr.
74). En estas circunstancias, habida cuenta de los efectos previsibles
del PSPP y de que el objetivo del SEBC no podria haberse logrado
mediante otro tipo de medidas de politica monetaria, que implicaran
una intervencion mds limitada, procede considerar que, por su propia
naturaleza, el PSPP no va manifiestamente mas alla de lo necesario
para alcanzar dicho objetivo (parr. 81). En este sentido, pues, el TJ no
puede menos que considerar que las medidas adoptadas por el BCE
fueron plenamente proporcionadas, tanto en lo que se refiere a los
mecanismos financieros utilizados como en lo tocante a su volumen
econdmico, y también a su extension temporal.

5) Sobre la prohibicion de la financiacion directa de los Gobier-
nos de los Estados miembros y otras autoridades publicas, recogida
en el art. 123 TFUE, la supuesta equivalencia entre la intervencion
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del PSPP y la adquisicion de bonos en el mercado primario, y la
hipotética neutralizacion en los Estados miembros beneficiarios de
la incitacion a aplicar una sana politica presupuestaria, entiende el TJ
que la Decision 2015/774 del BCE solo prevé la adquisicion de bonos
de las autoridades y organismos publicos exclusivamente de modo
indirecto, en los mercados secundarios, por lo que la intervencion del
SEBC que prevé el PSPP no puede equipararse, en modo alguno, a
una medida de asistencia financiera a un Estado miembro (parr. 104).
A mayor abundamiento, afirma el TJ que e/ SEBC no esta facultado
para adquirir bonos en los mercados secundarios en condiciones que
confieran a su intervencion, en la prdctica, un efecto equivalente al
de la adquisicion directa de bonos a las autoridades y organismos
publicos de los Estados miembros (véase, en este sentido, la Senten-
cia de 16 de junio de 2015, Gauweiler, C-62/14, EU:C:2015:400,
apartado 97). Y, por otro lado, el SEBC debe adoptar garantias
suficientes para conciliar su intervencion con la prohibicion de la
financiacion monetaria prevista en el articulo 123 TFUE, de modo
que tal programa no sea capaz de neutralizar en los Estados miembros
beneficiarios la incitacion a aplicar una sana politica presupuestaria,
que es el objetivo de dicha disposicion (y, de nuevo, en este sentido,
menciona la Sentencia de 16 de junio de 2015, Gauweiler, C-62/14,
EU:C:2015:400, apartados 100 a 102 y 109) (parrs. 106 y 107). Por
otra parte, un Estado miembro no puede basarse en las facilidades
de financiacion que pueda ocasionar la ejecucion del PSPP para
renunciar a aplicar una sana politica presupuestaria, sin correr el
riesgo, en definitiva, de que los bonos que emita queden excluidos de
este programa debido a la degradacion de su calificacion crediticia
o de que el SEBC revenda bonos emitidos por dicho Estado miembro
que haya adquirido anteriormente. De todo ello se deduce —en la
percepcion del TJ— que la Decision 2015/774 no tiene por efecto
neutralizar en los Estados miembros beneficiarios la incitacion a
aplicar una sana politica presupuestaria (parrs. 143 y 144).

6) Sobre la tenencia de bonos hasta su vencimiento y sobre la
adquisicion de bonos con un rendimiento negativo al vencimiento,
entiende el TJ que, por lo que respecta, en primer lugar, a la posibi-
lidad de que el SEBC conserve los bonos adquiridos en virtud del
PSPP hasta su vencimiento, procede recordar que dicha practica
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no esta en absoluto excluida por el articulo 18, apartado 1, del Pro-
tocolo sobre el SEBC y el BCE y que no implica renuncia alguna
al cobro de su deuda al Estado miembro emisor cuando el bono
llegue a vencimiento (Sentencia de 16 de junio de 2015, Gauweiler,
C-62/14, EU:C:2015:400, apartado 118). Por consiguiente, e/ SEBC
esta facultado para determinar, en funcion de los objetivos y las
caracteristicas de un programa de operaciones de mercado abierto,
si debe prever la conservacion de los bonos adquiridos en el marco
de este programa, sin que la reventa deba considerarse el principio
v la conservacion la excepcion a este principio. Y, ademas, el que no
exista obligacion de proceder a la reventa de los bonos adquiridos
no basta para demostrar la vulneracion del articulo 123 TFUE,
apartado 1 (parrs. 146-149).Y, en fin, con respecto a la adquisicién
de bonos soberanos con un rendimiento negativo al vencimiento,
entiende el TJ que el art. 18, apartado 1, de los Estatutos del SEBC
y el BCE no lo prohibe y, ademas, en el contexto econdémico en que
se adopta la Decision 2015/774, autorizar la adquisicion de bonos
con un rendimiento negativo al vencimiento no s6lo no facilita que
los operadores privados identifiquen los bonos que va a comprar el
SEBC, sino que limita la certeza que puedan tener sobre esta cuestion,
puesto que amplia el ambito de los bonos que pueden adquirirse en
el marco del PSPP. Por otro lado, la flexibilizacion de los criterios de
rendimiento que lleva a cabo la Decision 2017/100 permite reforzar
las garantias adoptadas por el SEBC a este respecto. Y, en fin, una
vez mas, dado que los bonos con rendimiento negativo solo pueden
ser emitidos por los Estados miembros cuya situacion financiera sea
evaluada positivamente por los operadores en los mercados de deuda
soberana, no puede considerarse que la adquisicion de tales bonos
neutralice en los Estados miembros la incitacion a aplicar una sana
politica presupuestaria (parrs. 156 y 157).

7) Finalmente, el TCF aleman preguntaba al TJ si es com-
patible con el articulo 4 TUE, apartado 2, y con los articulos 123 y
125 TFUE una decision del BCE que prevea la distribucion, entre
los bancos centrales de los Estados miembros, de todas las pérdidas
eventualmente sufridas por alguno de esos bancos centrales a raiz
del impago de un Estado miembro, en un contexto en el que la
importancia de dichas pérdidas requiera la recapitalizacion del banco
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central. El TJ, sin embargo, se neg6 a contestar a esta cuestiéon por
entender que era hipotética, por carecer de relacion alguna con la
realidad, con el objeto del litigio principal (Sentencia de 10 de julio
de 2018, Jehovan todistajat, C-25/17, EU:C:2018:551, apartado 31)
(parrs. 165 y 166).

2. El BVerfG

2.1. El principio democratico

El punto de partida del razonamiento del TCF aleman —que,
por otra parte, es lo que justifica la admision de los recursos de los
demandantes en el proceso que dio lugar a la cuestién prejudicial
planteada por el propio TCF- es el caracter democratico del sistema
constitucional aleman y el papel de los ciudadanos —del voto— en el
seno de este. En este sentido, entiende el TCF que E! derecho de voto
en las elecciones al Bundestag alemdn, garantizado como derecho
subjetivo en el articulo 38.1 GG, no se limita a la legitimacion formal
del poder estatal (federal), sino que protege también el contenido
democratico basico del derecho de voto®. Ello requiere que cualquier
acto de poder publico ejercido en Alemania tenga su origen, en ltima
instancia, en sus ciudadanos. Esto, por otra parte, supone que los
ciudadanos no puedan estar nunca sometidos a una autoridad politica
en cuyas decisiones sustantivas no puedan influir libremente y en
condiciones de igualdad. Y eso se aplica a la UE y a lo que el TCF
denomina «principio de integracién europea» (Integrationsveran-
twortung). Asi, afirma el TCEF, la legitimacion democratica de toda
autoridad publica ejercida en Alemania por parte del pueblo, forma
parte del contenido esencial del principio de soberania del pueblo
¥, por tanto, forma parte de la identidad constitucional de la Ley
Fundamental protegida en el articulo 79.3 GG®; no estd sometida al

5 Los textos que se mencionan de la sentencia del TCF son traduccion propia, no
oficial. Por razones de brevedad, se mantienen las iniciales originales en aleman de la Ley
Fundamental: GG (Grundgesetz).

¢ De acuerdo con los articulos mencionados, se consideran parte de la identidad cons-
titucional del Estado aleman, y, por lo tanto, protegidos por el principio de intangibilidad:
la dignidad humana y los derechos fundamentales (art. 1 GG); el principio democratico —el
poder emana del pueblo—, el Estado de derecho —el poder legislativo esta sometido al orden
constitucional, y los poderes ejecutivo y judicial, a la ley y al derecho— y el caracter social
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alcance del proceso de integracion europea, de acuerdo con el art.
23.1, tercera frase, en relacion con el art. 79.3 GG (parrs. 98-101).

De ello se deduce que la Ley Fundamental no autoriza a
los organos estatales alemanes a transferir poder soberano a la
Union Europea, de tal modo que la Union sea autorizada, en el
ejercicio independiente de su poder, a crear nuevas competencias
a su favor. En términos especificos, prohibe atribuir a la Union la
competencia para decidir sobre sus propias competencias (Kom-
petenz-Kompetenz). En todo caso, las disposiciones flexibles de los
tratados deben estar sujetas a garantias adecuadas que permitan
a los organos constitucionales alemanes ejercer efectivamente su
responsabilidad con respecto al principio europeo de integracion
(Integrationsverantwortung). En definitiva, la manera y el alcance
de la transferencia de competencias soberanas deben responder a
principios democrdticos y, cuando las competencias soberanas se
transfieren a la Union Europea de conformidad con el articulo 23.1
de la GG, es preciso velar por que el Bundestag aleman conserve para
si poderes y funciones de significado politico sustantivo (parr. 102).
Y, si esto es asi en términos generales, lo es muy especialmente en
lo que se refiere a sus poderes presupuestarios. Y ello, porque, como
sostiene el TCF, corresponde al Bundestag aleman, como organo
directamente responsable ante el pueblo, adoptar todas las decisiones
esenciales en materia de ingresos y gastos; esta prerrogativa forma
parte del niicleo duro de los parrafos 1y 2 del art. 20 GG, que no esta
sometido al procedimiento de enmienda constitucional. Asi, sostiene
el TCF, una transferencia de poder soberano vulnera el principio
democratico, al menos en aquellos casos en los que el tipo y el nivel
de gastos publicos son determinados a nivel supranacional, privando
al Bundestag de su prerrogativa decisoria (parr. 104).

La afirmacion del principio democratico —asi entendido—,
como fundamento y limite de la transferencia de poder soberano a la
UE, no es nueva y ha sido utilizada por el TCF aleman en todas las
sentencias clave en las que el Alto Tribunal ha tenido que manifestarse
sobre el proceso europeo de integracion; asi, la sentencia sobre el
Tratado de Maastricht (2 BvR 2134/92, 2 BvR 2159/92, de 12 de

del Estado (art. 20 GG), y la estructura federal del Estado y la participacion de los linder
en la legislacion (art. 79.3 GG).
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octubre de 1993) y la sentencia sobre el Tratado de Lisboa (2 BVE
2/08, 2 BvE 5/08, 2 BvR 1010/08, 2 BvR 1022/08, 2 BvR 1259/08,
2 BvR 182/09, de 30 de junio de 2009), pero también las decisiones
sobre la unién monetaria europea (2 BvR 1877/97, 2 BvR 50/98,
Orden de 31 de marzo de 1998), el Pacto por el Euro Plus (2 BVE 4/11,
de 19 de junio de 2012), o el Tratado de Estabilidad, Coordinacién y
Gobernanza en la Union Econdmica y Monetaria (2 BvR 1390/12, de
12 de septiembre de 2012, y de 18 de marzo de 2014).

2.2. El principio de atribucion

Con base en el principio democratico, asi definido, el TCF
desarrolla el contenido del principio de atribucion y su salvaguardia.
Asi, sostiene el TCF que los articulos 38.1, primera frase’, y 20.1,
primera frase®, de la GG confieren a los electores un derecho frente
al Gobierno federal y el Bundestag y, en su caso, el Bundesrat, que
obliga a estos organos constitucionales a controlar que las insti-
tuciones, organos y organismos de la Union respetan el programa
de integracion europeo (Integrationsprogramm), y se abstienen de
participar en la adopcion y aplicacion de medidas que excedan los
limites de ese programa de integracion europeo, y que cuando esas
medidas supongan una manifiesta y estructuralmente significativa
extralimitacion de las competencias de la UE, adopten los pasos
necesarios para asegurar la conformidad con el programa de inte-
gracion europeo (Integrationsprogramm), y el respeto de sus limites
(parr. 105). En este sentido, pues, corresponde al Gobierno federal y
al Bundestag el papel de realizar ese control para evitar que el orden
de competencias entre el Estado y la UE se vea alterado y, en el caso
de que lo sea, corresponde al TCF el papel de realizar el control de
ultra vires, para asegurar que las normas se cumplan (parr. 109).

En este ambito, el TCF fija una serie de principios operativos
que merecen ser destacados, por cuanto inciden decisivamente en el
caso en cuestion. En primer lugar, entiende que un cambio estructural-
mente significativo en el orden de competencias en detrimento de los

7 «Los diputados del Bundestag aleman seran elegidos por sufragio universal, direc-
to, libre, igual y secretoy.
8 «La Republica Federal de Alemania es un Estado federal democratico...».
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Estados miembros se produce cuando el ejercicio de la competencia
en cuestion deberia requerir una reforma de los tratados, de acuerdo
con lo establecido en el art. 48 TUE, o la aplicacion de la clausula
de poderes implicitos [art. 352 TFUE] (parr. 110). En segundo lu-
gar, entiende el TCF que, si bien corresponde al TJ, en principio, el
poder de interpretar y aplicar los Tratados de la UE, para asegurar
la uniformidad y coherencia de la ley de la UE, en aquellos casos
en los que la UE adoptara decisiones o interpretaciones legales que
fuesen esencialmente equivalentes a una enmienda a los Tratados o
a una expansion de las competencias de la UE, corresponderia a las
instituciones jurisdiccionales de los Estados miembros realizar el co-
rrespondiente control de ultra vires, y hacerlo, precisamente, porque
los Estados miembros siguen siendo los «sefiores de los Tratados» y
la UE no se ha convertido atn en un Estado federal. Y, ademas, como
hemos visto mas arriba, porque —desde el punto de vista particular de
Alemania—, el principio democratico obliga a defender los derechos de
los ciudadanos alemanes y la soberania de sus instituciones, tal y como
ha sido disefiada en la Ley Fundamental, frente a cualquier intento
inconstitucional de alterar ese orden constitucional de competencias
—la identidad constitucional de Alemania—. Es curioso observar, en
este sentido, como el TCF formula aqui su tesis con delicadeza, pero
de manera intransigente. Asi, dice, en principio, algunas tensiones
son, por tanto, inherentes al dibujo o modelo de la Union Europea
y deberan ser resueltas de manera cooperativa, de conformidad con
el espiritu de integracion europea, y atenuadas por el respeto y la
comprension mutuos; sin embargo, los Estados no pueden ceder su
papel de «sefiores de los Tratados» y, por lo tanto, renunciar a su
poder de control sobre la actuacion de la UE. En este sentido, si bien
el Tribunal Constitucional Federal debe revisar las impugnaciones
ultra vires sustanciales con respecto a actos de instituciones, organos,
oficinas y agencias de la Union Europea, |...] la revision ultra vires
debe ejercerse con mesura, dando efecto a la apertura de la Consti-
tucion a la integracion europea (parrs. 111y 112).

Y esta afirmacion del TCF no deja de ser contradictoria en sus
propios términos, dado que, si los Estados son verdaderamente los
«sefores de los Tratadosy, ellos fueron los que disefiaron un modelo
donde el papel de controlar el respeto de la estructura de la division
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de competencias entre la UE y los Estados miembros —en otras pa-
labras, el respeto de los propios Tratados, asi creados— se atribuyo
en exclusiva, no de manera condicionada, al Tribunal de Justicia de
la UE. El es, por tanto, la autoridad jurisdiccional e interpretadora
suprema, incondicionada, del derecho de la UE, y no cabe admitir que
su actuacion quede sometida a una autoridad jurisdiccional inferior
en este orden, que pueda decidir cuando las decisiones del TJ son
validas —adecuadas a las previsiones de los Tratados—y, por lo tanto,
vinculantes e irresistibles, y cuando esas decisiones no se adecuan
a los Tratados, exceden sus previsiones —son ultra vires—y, por lo
tanto, son invalidas y pueden ser incumplidas. Si tal posibilidad se
admitiese, el edificio de la UE se asentaria sobre bases inestables y
terminaria derruyéndose. Y, en fin, si tal exceso de competencia se
cometiera —y ello no deja de ser una posibilidad inconcebible, de
puro laboratorio—, no estariamos ya en el mundo del derecho, sino
en el mundo de la politica, y ese tipo de conflicto se resuelve de otra
manera y en otros ambitos.

Con base en este conjunto normativo, pues, entiende el TCF
que el Gobierno federal y el Bundestag aleman violaron los derechos
de los denunciantes, al no tomar las medidas adecuadas para impugnar
la Decision (UE) 2015/774 del BCE, modificada por las Decisiones
(UE) 2015/2101, (UE) 2015/2464, (UE) 2016/702 y (UE) 2017/100,
lo que les legitimaba plenamente para presentar los recursos de am-
paro que dieron lugar al procedimiento en cuestion. Y ello porque, en
sus decisiones, el BCE ni evalud ni justifico que las medidas previstas
en estas cumplian con el principio de proporcionalidad. Como con-
secuencia de ello, el TCF entiende que las mencionadas decisiones
del BCE constituyen un supuesto de manifiesta y estructuralmente
significativa superacion de las competencias asignadas al BCE por
el art. 119 y los arts. 127 y siguientes del TFUE, y por los arts. 17
y siguientes del Estatuto del SEBC. En este sentido, el TCF aleman
califica la opinion del TJ, expuesta en su Sentencia de 11 de diciembre
de 2018, como incomprensible y emitida en ultra vires (parr. 116).
En definitiva, en los propios términos del TCE, [e/n el ejercicio de su
responsabilidad en materia de integracion europea (Integrationsve-
rantwortung), el Gobierno Federal y el Bundestag estan obligados,
en su calidad de organos constitucionales, a tomar las medidas
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adecuadas para garantizar el respeto del programa de integracion
europeo (Integrationsprogramm). Lo que equivale al respeto estricto
de la distribucion de competencias acordada en los Tratados. Y, en este
sentido, tenian la obligacién de comprobar si la ejecucion del PSPP
suponia algtin riesgo para el respeto de ese programa de integracion
europeo y de la responsabilidad presupuestaria del Bundestag.

Como conclusion, dice el TCF aleman, el Bundesbank no puede,
en principio, participar en la implementacion y ejecucion de la Deci-
sion (UE) 2015/774 ni en las Decisiones subsiguientes (UE) 2015/2101,
(UE) 2015/2464, (UE) 2016/702 y (UE) 2017/100 (parr. 116).

2.3. El principio de proporcionalidad

De todos los argumentos interpretativos utilizados por el TCF
aleman para criticar la sentencia del TJ y afirmar con toda rotundidad
sus tesis, el principio de proporcionalidad es, sin duda alguna, el mas
intensamente utilizado. Es curioso que un principio que, en términos
generales, ocupa en el derecho de la UE un lugar casi insignificante,
aplastado como estd, en el art. 5.4 del TUE y en la préctica cotidiana de
la UE, por el principio de subsidiariedad, haya pasado a convertirse en
el argumento principal de esta sentencia tan relevante del TCF aleman.

Para el TCEF, la violacion del principio de proporcionalidad
estd en la base de las —en su opinién— equivocadas interpretaciones
del derecho de la UE adoptadas por el TJ y, sobre todo, en la base
de la conducta del BCE y del SEBC sometida a enjuiciamiento. En
la vision del TCEF, la ignorancia que el TJ hace de los efectos reales
que el PSPP tiene en la practica le impide comprobar si el SEBC y
el BCE han respetado los limites de su competencia en materia de
politica monetaria. Y se lo impide precisamente porque, al ignorar
esas consecuencias practicas, no ha podido aplicar el principio de
proporcionalidad previsto en el art. 5.4 TUE y su funcion correctora o
limitadora, a efectos de salvaguardar las competencias de los Estados
miembros. La interpretacion realizada por el TJUE —concluye el TCE,
con cierta exageracion— deja sin sentido el principio de atribucion
establecido en el art. 5.1, primera frase y en el art. 5.2 TUE (parr. 123).
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2.4. La politica monetaria no es la politica econémica

En esta linea argumental, el TCF entiende que el BCE y el
SEBC no han distinguido bien en su actuacién lo que es la politica
monetaria de la UE y lo que es la politica econémica que, en sustancia,
es una politica de los Estados miembros (una politica que, de acuerdo
con el art. 119.1 TFUE, se basa en la estrecha coordinacion de las
politicas economicas de los Estados miembros). De hecho, acudiendo
de nuevo al principio de proporcionalidad, entiende el TCF que La
forma especifica en la que el TJUE aplica el principio de proporcio-
nalidad, en el caso que nos ocupa, hace que dicho principio pierda
todo su valor a los efectos de distinguir, en relacion con el PSPF, entre
la competencia exclusiva en politica monetaria, conferida a la UE
por el art. 3.1.c TFUE, y la atribucion limitada a la UE de la com-
petencia para la coordinacion general de las politicas economicas,
conservando los Estados miembros la competencia sobre la politica
economica en términos generales (art. 4.1 TUE, art. 5.1 TFUE) (pérr.
127). Asi, dice el TCF, La total ignorancia de los efectos de politica
economica del PSPP significa que la determinacion de los objetivos
del SEBC no es comprensible desde una perspectiva metodologica.
Como resultado, la revision de proporcionalidad carece de sentido,
dado que la idoneidad y la necesidad del PSPP no se equilibran en
relacion con los efectos de politica economica —distintos del riesgo de
pérdidas— derivados del programa, en detrimento de las competencias
de los Estados miembros, y que estos efectos adversos no se comparan
con los efectos beneficiosos que el programa pretende lograr (parr.
133). Asi, afiade el TCEF, basdandose en el principio de proporciona-
lidad para distinguir entre politica monetaria y politica economica
(art. 5.1, segunda frase, y art. 5. 4 TEU) se puede concluir que los
efectos de un programa pueden resultar desproporcionados. Por tanto,
evaluar las consecuencias de dicho programa es un paso necesario
en la delimitacion de competencias. Sin embargo, el enfoque dado
por el TJUE no requiere ponderar la contribucion real del PSPP al
logro de los objetivos perseguidos (parr. 139).Y, asi, aplicado de esta
manera, el principio de proporcionalidad ni es un medio adecuado
para compensar los limites insuficientes de las competencias del
SEBC en términos de sus elementos («amplia discrecionalidady), ni
para sopesar la invasion de las competencias de los Estados miembros
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[...]. Mas bien, el enfoque del TJUE implica en ultima instancia que
el BCE es libre de elegir cualquier medio que considere adecuado,
incluso si los beneficios son escasos —en comparacion con otros
medios alternativos posibles—, aunque los daiios colaterales sean
elevados (parr. 140).

El problema se encuentra, pues, en la estrecha interrelacion
existente entre la politica monetaria y la politica economica, y en las
consecuencias inmediatas en la politica econdmica que se puedan
derivar —y habitualmente se derivan— de la utilizacion de la politica y
las medidas monetarias. De hecho, en la interpretacion dada por el TJ
se afirma que, dadas las previsiones de los articulos 119y 127 TFUE,
los autores de los Tratados no pretendian establecer una separacion
absoluta entre las politicas econdmica y monetaria y, mas bien al
contrario, la segunda debe servir de apoyo para la primera. Como
establece textualmente el art. 119.2 TFUE, la politica monetaria y de
tipos de cambio, sin perjuicio de su objetivo propio, que es mantener
la estabilidad de precios, deberd tener también como objetivo e/
apoyo a la politica economica general de la Union, de conformidad
con los principios de una economia de mercado abierta y de libre
competencia. Sin embargo, a pesar de todo ello, el TCF insiste en
considerar que el programa PSPP del BCE, en la media en que, por sus
consecuencias evidentes —y, quiza, por el objetivo buscado—, incide
de lleno en la politica econdmica de los Estados, excede el &mbito de
competencias del BCE, que debe limitarse a la aplicacion estricta de
la politica monetaria: el control de la inflacion y el mantenimiento de
la estabilidad de precios. Esto debia haber sido apreciado asi por el
TJ; sin embargo, como critica el TCF, e/ TJUE considera irrelevantes
los indicios que se oponen a la clasificacion del programa como una
medida de politica monetaria y, de entrada, se abstiene de realizar
una comprobacion y valoracion global con el fin de distinguir entre
esas dos areas politicas [...]; como resultado —dice el TCF—, el TJUE
no realiza una revision efectiva sobre si el BCE excede sus compe-
tencias (parr. 141).

En conclusion, entiende el TCF que ///a interpretacion del
principio de proporcionalidad realizada por el TJUE en su Sentencia
de 11 de diciembre de 2018 y la determinacion del mandato del
SEBC basada en él, exceden manifiestamente el mandato judicial
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conferido al TJUE en el art. 19.1, segunda frase TUE, y resultan en
un cambio estructuralmente significativo del orden de competencias
en detrimento de los Estados miembros. En este sentido, la referida
sentencia constituye asi un acto ultra vires que no es vinculante para
el Tribunal Constitucional Federal (pérr. 154).

2.5. Ausencia de fuerza vinculante de la sentencia del TJ

Como consecuencia de todo lo dicho, en la medida en que,
para el TCF aleman, el programa PSPP es un acto u/fra vires, debido a
la —en su opinion— incapacidad manifiesta del BCE de demostrar que
el mencionado programa es proporcionado, en los términos previstos
por el art. 5.4 TUE, la exigencia de su responsabilidad con respecto
a la integracion europea (Integrationsverantwortung) requiere del
Gobierno federal y del Bundestag tomar los pasos conducentes a
exigir que el BCE realice la correspondiente evaluacion de proporcio-
nalidad del PSPP. Esta obligacion, afiade el TCF, no pone en conflicto
la independencia atribuida tanto al BCE como al Bundesbank (arts.
130y 282 TFUE, art. 88.2 GG). Por el contrario, el Gobierno federal
v el Bundestag deben comunicar de manera clara su posicion legal
al BCE, o tomar otras medidas que aseguren que la conformidad con
los Tratados sea restaurada (parr. 232).

En conclusion, sostiene el TCF que, En la medida en que
el Tribunal Constitucional Federal considere que un acto de las
instituciones, organos, departamentos y agencias de la Union Eu-
ropea excede los limites establecidos por el programa europeo de
integracion (Integrationsprogramm), en conjuncion con el art. 23.1,
segunda frase®, y art. 20.2, primera frase'’, GG, este acto ultra vires
no participa de la precedencia de la aplicacion del derecho de la
UE (Anwendungsvorrang). Como consecuencia, el acto ultra vires
no se aplicard en Alemania y no tiene ningun efecto vinculante para
los organos constitucionales, las autoridades administrativas y los
tribunales alemanes. Estos organos, tribunales y autoridades no
pueden participar ni en el desarrollo ni en la implementacion, ejecu-

° «... la Federacion podra transferir derechos de soberania por una ley que requiere la

aprobacion del Bundesraty.
10" «Todo poder del Estado emana del pueblo».
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cion u operacionalizacion de actos ultra vires. Y esto, afade el TCF,
también se aplica al Bundesbank, tanto mas cuando esta llamado
a asesorar al Gobierno federal en asuntos de politica monetaria
de conformidad con el § 13 (1) BBankG (parr. 234). Y cita el Alto
Tribunal su abundante jurisprudencia en este sentido (BVerfG 89,
155 <188>; 126, 286 <302 et seq.>; 134, 366 <387 y 387 parr. 30>;
142, 123 <207 parr. 162>).

Asi, el TCF da un plazo de no mas de tres meses para que e/
Consejo de Gobierno del BCE adopte una nueva decision que de-
muestre de manera comprensible y fundamentada que los objetivos de
politica monetaria perseguidos por el BCE no son desproporcionados
con respecto a los efectos de politica economica y fiscal resultantes
del programa. En la misma condicion, el Bundesbank debe asegurarse
de que los bonos ya comprados bajo el PSPP y mantenidos en su
cartera se vendan sobre la base de una estrategia —posiblemente a
largo plazo—, coordinada con el SEBC (parr. 235). En ese plazo, sin
embargo, el Bundesbank ya no podra participar en la ejecucion y
de las decisiones del BCE mencionadas (Decision (EU) 2015/774,
modificada por las Decisiones (EU) 2015/2101, (EU) 2015/2464,
(EU)2016/702 y (EU) 2017/100, y la Decision de 12 de septiembre de
2019), ni realizar mas compras de bonos ni contribuir a otro aumento
del volumen de compra mensual, hasta que el Consejo de Gobierno
del BCE adopte la mencionada nueva decision (parr. 235).

III. CONCLUSIONES

El conflicto jurisdiccional planteado por las decisiones contra-
dictorias del Tribunal Constitucional Federal aleman (BVerfG, Sala
Segunda, 2 BvR 859/15, de 5 de mayo de 2020) y del Tribunal de
Justicia de la Unidn Europea (Gran Sala, C-493/17, Weiss, ECLI:EU-
:C:2018:1000, de 11 de diciembre de 2018), y el tema de fondo
que lo provoca, no es algo nuevo. Todo comenzé en el afio 2012,
cuando el BCE inici6 el programa de compra de bonos soberanos en
los mercados secundarios, mediante una decision de su Consejo de
Gobierno del 6 de septiembre de aquel afio. (Entonces el programa fue
conocido como Outright Monetary Transactions, OMT). Se trataba
de aliviar el peso de la deuda publica de los Estados mas afectados
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por la crisis financiera, que se habia iniciado en los EE. UU. a finales
de 2008 y que comenzo a extenderse por Europa a partir de 2009.
En el caso de Alemania, esto dio lugar a una serie de recursos de
inconstitucionalidad y de procedimientos por conflicto entre 6rganos
constitucionales internos, que llegaron al Tribunal Constitucional
Federal. Este, al cuestionarse las competencias del BCE, decidio
—por primera vez en su historia— plantear una cuestion prejudicial
(Resolucion de 14 de enero de 2014) ante el TJ, el cual emitié una
amplia y bien fundamentada sentencia —mencionada varias veces en
este trabajo— (C-62/14, Gauweiler, ECLI:EU:C:2015:400, de 16 de
junio de 2015), en la que afirm¢ la legalidad de la actuacién del BCE
y, por lo tanto, la validez de sus decisiones. En este caso, el TCF,
aunque no de buena gana, acepté la decision del TJ (BVerfG, Sala
Segunda, 2 BvR 2728/13, BvE 13/13, BvR 2731/13, BvR 2730/13,
BvR 2729/13, de 21 de junio de 2016).

Lo que es nuevo ahora es que, ante una situacion muy si-
milar, tanto en los procedimientos judiciales seguidos como en la
sustancia del asunto sobre el que han recaido las respectivas deci-
siones judiciales, la respuesta del TCF haya sido tan diferente. Y
no es rechazable pensar que fue, quiza, el conocimiento previo de
la importante sentencia C-62/14, Gauweiler, del TJ, y su detallada
argumentacién a favor de la competencia del BCE y la legalidad de
su programa de compra de bonos lo que permitié al TCF tener su
contraargumentacion preparada y articular su contestacion al TJ. En
este caso, pues, la decision del TCF alemén (2 BvR 859/15) parece
querer marcar un terreno de autonomia de decision propio, poniendo
unos limites competenciales y una condicionalidad a la validez de las
decisiones del TJ que suponen una grave y flagrante vulneracion del
orden juridico de la UE. Esto es asi hasta tal punto que, si la validez
de las decisiones del TJ estuviese de manera sistematica sometida al
control de legalidad de los tribunales nacionales —constitucionales
o supremos—, el edificio del ordenamiento juridico-politico de la
UE terminaria hundiéndose, al basarse sobre tan fragil, diverso e
imprevisible fundamento.

Por lo demas, el TCF se ha metido ¢l mismo en un terreno pan-
tanoso, como es el de la politica economica, para manejarse en el cual
carece de instrumentos. Pues no es competencia propia de un tribunal de
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justicia pronunciarse sobre cuestiones de oportunidad o de eficacia para
evaluar la legalidad de determinadas decisiones, y distinguir —como en
este caso—, sobre la base de un principio juridicamente indeterminado,
como lo es, en sustancia, el principio de proporcionalidad, entre lo
que es politica monetaria y lo que es politica econdmica, a efectos de
determinar la validez de unas decisiones que solo deben ser evaluadas
desde el punto de vista del principio de legalidad.

Por lo demas, si el BCE y el SEBC debian actuar dentro del
marco de sus competencias, tal y como son establecidas por los Tra-
tados y por sus Estatutos —lo cual parece que es asi y, desde el punto
de vista legal, también lo reconoce el TCF—, y si el problema se en-
cuentra, en opinidén del TCEF, en que no han justificado suficientemente
sus decisiones, no hay mas que realizar una somera lectura de los
detallados predmbulos de las decisiones cuestionadas del BCE para
darse cuenta de que no es asiy de que esa justificacion se ha realizado
de manera exhaustiva, al menos en el marco de lo legalmente exigible.
Pero, a mayor abundamiento, el BCE publica habitualmente unas
detalladas daciones de cuentas en las que justifica con extraordinaria
precision todas sus decisiones, y esto ha ocurrido también en el caso
de las decisiones cuestionadas (i. e., Account of the monetary policy
meeting of the Governing Council of the European Central Bank held
in Frankfurt am Main on Wednesday and Thursday, 3-4 June 2020,
de 16 paginas; donde, por cierto, no se hace una sola mencion a la
entonces reciente sentencia del TCF aleman).

Y, dados los términos conminatorios en los que el TCF aleméan
planteo la solucion del problema, cudl es —o ha sido ya— la salida? Si
nos fijamos solo en los tres principales protagonistas de esta historia,
en primer lugar, en lo que se refiere al propio Bundesbank, su presi-
dente, Jens Weidmann, hizo publico un brevisimo comunicado en el
que, con respecto a la obligacion impuesta por el TCF de justificar en
el plazo de tres meses la proporcionalidad del programa PSPP, dijo
que, al mismo tiempo que respeto la independencia del Consejo de
Gobierno del BCE, apoyaré los esfuerzos que se hagan para cumplir
con ese requerimiento''. Y, en este sentido, se dirigi6 a la direccion

" Deutsche Bundesbank (5 mayo, 2020). Statement by Bundesbank President Jens
Weidmann on the judgement of the Federal Constitutional Court (Bundesverfassungsgericht).
Recuperado de https://www.bundesbank.de/en/press/press-releases/statement-by-bundes-
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del BCE solicitando su autorizacion para hacer publicos documentos
internos del Bundesbank que abundasen en la justificacion de su
actuacion; autorizacion que el BCE le concedié de manera inmediata,
con la condicidn de que los aspectos no publicos de esos documentos
fueran tratados en términos confidenciales'?.

En segundo lugar, el Consejo de Gobierno del BCE emiti6
también un comunicado en el que, ignorando el requerimiento del
TCEF, se limitaba a refirmar su funcion y la legalidad de su actuacion:
El Consejo de Gobierno sigue plenamente comprometido a hacer todo
lo necesario dentro de su mandato para asegurar que la inflacion
se eleve a niveles consistentes con su objetivo a medio plazo y que
las medidas de politica monetaria tomadas en pos del objetivo de
mantener la estabilidad de precios se transmitan a todas las partes
de la economia y a todos los ambitos de la zona del euro. El Tribunal
de Justicia de la Union Europea establecio en diciembre de 2018
que el BCE esta actuando dentro de su mandato con respecto a
la estabilidad de precios®. Y, extendiéndose en sus explicaciones,
la presidenta del BCE, Christine Lagarde, afirmé en una rueda de
prensa, poco después, que [e/l BCE estd sujeto a la jurisdiccion del
Tribunal de Justicia de la Union Europea. El PSPP ha sido juzgado
por el Tribunal de Justicia de la Union Europea de acuerdo con
nuestro mandato. Hemos tomado buena nota de la sentencia, que
esta dirigida al Gobierno aleman y al Parlamento alemdan, y estamos
seguros de que se encontrara una buena solucion. Una buena solucion
que no comprometera la independencia del BCE, no comprometerda
la primacia del derecho de la Union Europea o la sentencia del
Tribunal de Justicia de la Union Europea'™. Y es de resefiar que

bank-president-jens-weidmann-on-the-judgement-of-the-federal-constitutional-court-bun-
desverfassungsgericht--832414. (Traduccion propia, no oficial).

12 Yves Mersch (miembro del Comité Ejecutivo del Banco Central Europeo y vicepre-
sidente del Consejo de Supervision del Banco Central Europeo) (julio, 2020). In the spirit of
European cooperation. Comunicacion presentada en Salzburg Global webinar. Recuperado
de https://www.ecb.europa.cu/press/key/date/2020/html/ecb.sp200702~87ce377373.en.html

13 Banco Central Europeo (5 mayo, 2020). ECB takes note of German Federal
Constitutional Court ruling and remains fully committed to its mandate. Recuperado de
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.pr200505~00a09107a9.en.html.
(Traduccion propia, no oficial)

4 Christine Lagarde (presidenta del Banco Central Europeo) y Luis de Guindos (vi-
cepresidente del Banco Central Europeo) (4 junio, 2020). Introductory Statement. Confe-
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esto lo hacia la presidenta del BCE al mismo tiempo que —en vez de
retraerse ante el tono conminatorio de la sentencia del TCF aleman—
anunciaba una notable expansion del programa del BCE de compras
de emergencia para la pandemia (Pandemic Emergency Purchase
Programme, PEPP), casi duplicando la cifra inicialmente prevista de
750000 millones de euros, con 600000 millones mas, para pasar a
un total de 1350 billones de euros.

Y, en fin, en tercer lugar, el propio TJ emitié un comunicado
de prensa, tres dias después de la publicacion de la sentencia del TCF
aleman, el 8 de mayo de 2020, en el que afirmé lo siguiente:

En general, se recuerda que, conforme a reiterada jurisprudencia
del Tribunal de Justicia, una sentencia dictada con caracter prejudicial
por este Tribunal vincula al juez nacional para la resolucion del litigio
principal. Con el fin de garantizar una aplicacion uniforme del Derecho
de la Unidn, el Tribunal de Justicia, creado a tal fin por los Estados
miembros, es el inico competente para declarar que un acto de una
institucion de la Unidn es contrario al Derecho de la Unién. Las
divergencias entre los 6rganos jurisdiccionales de los Estados miembros
en cuanto a la validez de dichos actos pueden llegar a comprometer la
unidad del ordenamiento juridico de la Union y perjudicar la seguridad
juridica. Al igual que otras autoridades de los Estados miembros, los
organos jurisdiccionales nacionales estan obligados a garantizar el
pleno efecto del Derecho de la Union. Solo asi puede garantizarse
la igualdad de los Estados miembros en la Unién creada por ellos'?.

A mayor abundamiento, la presidenta de la Comisién Europea,
Ursula von der Leyen, emitié también su propio comunicado, en el
que no solo reafirma los tres principios basicos de la UE puestos en
cuestion (la union monetaria es una competencia exclusiva de la
Union, el Derecho de la UE tiene primacia sobre el Derecho nacio-
nal; y las decisiones del Tribunal de Justicia son vinculantes para

rencia de prensa, Banco Central Europeo, Frankfurt am Main. Recuperado de https:/www.
ecb.europa.cu/press/presscont/2020/html/ecb.is200604~b479b8cftf.en.html. (Traduccion
propia, no oficial)

15" Tribunal de Justicia de la Union Europea (8 mayo, 2020). Comunicado de prensa a
raiz de la sentencia del Tribunal Constitucional alemdn de 5 de mayo de 2020 (Comunicado
de prensa n.° 58/20). Recuperado de https://curia.curopa.cu/jcms/upload/docs/application/
pdf/2020-05/cp200058es.pdf
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todos los tribunales nacionales), sino que anuncié que la Comision
estaba estudiando con detalle la sentencia del TCF y que analizaba
los pasos que habia que seguir, entre los cuales incluia la apertura de
un procedimiento sancionador contra Alemania'®.

En definitiva, pues, a pesar de la gravedad del problema plan-
teado, las instituciones europeas, por un lado, menospreciaron la
decision del TCF aleman y tendieron a considerar el problema como
una cuestion de indole interna de Alemania. Sin embargo, intentando
favorecer la posicion interna del Bundesbank, trataron también de
proveerle de toda la informacién complementaria sobre el PSPP que
fuera necesaria, en la idea de que, después de todo, esa informacion
era ya bien conocida por el TCF, desde el mismo inicio de la cuestion.
Y, por otro lado —como no podia ser de otra manera—, reafirmaron el
caracter vinculante de la decision del TJ.

En conclusion, se puede decir que el golpe de la sentencia del
TCF aleman al proceso de integracion de la UE ha sido duro, pero
también carente de todo fundamento y eficacia. En realidad, lo exagerado
de su actuacion es solo parangonable con la endeblez de su alambicada y
reiterativa argumentacion juridica. Se trata, pues, de un conflicto que, si
bien tiene una corta trayectoria juridica, si podria tener graves consecuen-
cias politicas, dado que nos encontramos en un momento muy duro para
la economia y las finanzas de la UE y de sus Estados miembros. Es un
momento en el que se ha hecho —se estd haciendo— un esfuerzo enorme
de solidaridad entre los Estados y de flexibilizacion de la normativa que
rige el mercado interior y las politicas economica y monetaria de la UE.
Y esto puede dar lugar a conflictos entre Estados o en la aplicacion del
derecho de la UE. No es la hora, pues, de pronunciamientos estridentes
de corte nacionalista, sino mas bien la hora de la cooperacion y del
dialogo institucional, y también del didlogo entre tribunales.

Como concluia el mencionado comunicado de la Comision,
la Union Europea es una comunidad de valores y de Derecho, que
deben ser mantenidos y defendidos en todo momento. Eso es lo que
nos mantiene unidos.

16 Comision Europea (10 mayo, 2020). Statement by President von der Leyen (Sta-
tement/20/846). Recuperado de https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/
STATEMENT 20 846
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