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EL SIX PACK DE LA REFORMA DEL GOBIERNO ECONOMICO
EN LA UNION EUROPEA

A mediados de diciembre de 2011 entraron en vigor seis instrumentos legislativos que suponen
una profunda reforma de la supervision de la politica economica de los Estados miembros de la
UE. Cuatro son instrumentos relativos a la politica fiscal: dos reglamentos que fortalecen la
supervision fiscal que se realiza en la UE bajo el Pacto de Estabilidad, otro que establece el régi-
men de sanciones en caso de su incumplimiento en paises de la zona euro, y una directiva que
obliga a que los marcos fiscales nacionales cumplan unos requisitos minimos. De los dos regla-
mentos restantes, uno crea un nuevo procedimiento de identificacion y correccion de los desequi-
librios macroecondmicos excesivos y el otro regula su procedimiento sancionador.

Palabras clave: gobernanza, Pacto de Estabilidad, desequilibrios macroeconémicos, marcos

fiscales.
Clasificacion JEL: F15, F36, F41, F51, F59.

1. Introduccion

A mediados de diciembre de 2011 entraron en
vigor seis instrumentos legislativos que suponen una
profunda reforma de la supervision de la politica
economica de los Estados miembros de la UE. De
esta forma, se pretende incorporar a la gobernanza
europea las lecciones aprendidas durante la crisis.
Asi, se refuerza el componente preventivo de la su-
pervision fiscal, se hace operativo el requisito de
deuda publica en la parte correctiva, se revisa el pro-
ceso sancionador y se establecen unas condiciones
minimas que deben cumplir los procesos presupues-
tarios (mayor transparencia de la informacion sobre
las cuentas publicas y reglas fiscales, entre otras.
Ademas, se reconoce que la supervision fiscal no es
suficiente, introduciéndose un nuevo procedimiento
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de supervision de los desequilibrios macroeconomi-
cos, que también puede acabar en sanciones.

En concreto, cuatro son instrumentos relativos
a la politica fiscal: dos reglamentos que reforman
el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC), un ter-
cero que impone sanciones para el caso de incumpli-
miento de las anteriores en paises de la zona euro
y una directiva que obliga a que los marcos fisca-
les nacionales cumplan unos requisitos minimos.
De los dos reglamentos restantes, uno crea un nuevo
procedimiento de identificacion y correccion de
los desequilibrios macroeconémicos excesivos y
el otro regula la posibilidad de imponer sanciones
en determinados casos de incumplimiento a paises
de la zona euro'.

La Comision propuso este «six pack» a finales de
septiembre de 2010. A partir de entonces, tuvie- >

! La base juridica de los reglamentos sobre desequilibrios macro y
parte preventiva del PEC es el articulo 121 del Tratado de Funciona-
miento de la UE (TFUE). La de la parte correctiva del PEC y la Direc-
tiva de Marcos Fiscales Nacionales es el articulo 126. Los dos de san-
ciones para paises de la zona euro que incumplan las disposiciones,
tanto del PEC como del nuevo procedimiento de desequilibrios macro,
se fundamentan en el articulo 136.
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ron lugar las negociaciones en el ambito del Consejo
y, posteriormente, entre el Consejo y el Parlamen-
to Europeo?. Se llegd a un acuerdo sobre el paque-
te en septiembre de 2011. La entrada en vigor del
paquete implica que en 2012 se aplicara ya el pro-
cedimiento de prevencion y correccion de desequi-
librios macroecondémicos excesivos, afiadiendo a
la supervision tradicional de la politica econdomica
un nuevo procedimiento reglado, que probablemen-
te constituya el cambio de mayor calado de esta
reforma. El segundo cambio en orden de importan-
cia serd el endurecimiento de la parte correctiva del
Pacto de Estabilidad, en al que la mayoria de los
Estados miembros de la UE estan inmersos. En ter-
cer lugar, la introduccion de sanciones para paises de
la zona euro que, aun con déficit inferior al 3 por
100, no ajusten sus presupuestos a la velocidad acor-
dada (bien porque el crecimiento de su gasto publi-
co supere determinados limites o bien porque la ratio
de su deuda publica sobre el PIB supere el 60 por
100 del PIB pero no presente una senda de reduccion
adecuada), supondra otro cambio importante, si bien
no empezara a ser efectiva hasta que los Estados
miembros vayan reduciendo sus déficit por debajo
del 3 por 100. Por ultimo, otro cambio importante,
aunque con efecto a medio plazo, sera la obligatorie-
dad de que los marcos fiscales nacionales cumplan
determinados requisitos minimos.

En este articulo se describen los cambios de la re-
forma atendiendo a los seis instrumentos legislativos.

2. El procedimiento de prevencion
y correccion de desequilibrios
macroecondmicos y sanciones asociadas

De manera similar a la supervision fiscal, este
procedimiento se divide en dos etapas, con una ver-

2 Cuatro de los seis instrumentos debian adoptarse en codecision
entre el Consejo de la UE y el Parlamento Europeo. En la Directiva de
Marcos Fiscales Nacionales y el Reglamento que regula la parte correc-
tiva del Pacto de Estabilidad s6lo era necesaria la opinion del Parlamento
Europeo. Sin embargo, el conjunto se tratd6 como un paquete, pudiendo
el Parlamento introducir también sus sugerencias en estos dos ultimos
textos.

tiente preventiva y otra correctiva, la cual incluye
recomendaciones y sanciones. Ambas partes que-
dan reguladas en sendos reglamentos. Uno es para
definir el procedimiento de prevencion y correc-
cion de desequilibrios macroecondomicos que se
aplicara a los 27 paises de la UE. Y el otro, que se
aplica exclusivamente a los paises de la zona del
euro, establece sanciones en caso de no respetar
las normas.

Este Reglamento de prevencion y correccion de
desequilibrios macroecondmicos define un dese-
quilibrio como cualquier tendencia que da lugar a
una evoluciéon macroecondmica que afecta o
puede afectar adversamente al correcto funciona-
miento de la economia de un Estado miembro, de
la Unién Econdémica y Monetaria (UEM) o del
conjunto de la Union. Estos desequilibrios pueden
ser: internos, incluidos los que pueden surgir del
endeudamiento publico y privado, de la evolucidon
financiera y de la evolucion de los mercados de
activos como la vivienda, de la evolucion del flujo
de crédito privado y de la evolucion del desem-
pleo; y externos, incluidos los que pueden surgir de
la evolucion de la cuenta corriente y las posiciones
netas de inversion de los Estados miembros, los ti-
pos de cambio reales efectivos, las cuotas de mer-
cado de las exportaciones y los cambios en precios
y costes, asi como la competitividad-no-precio, te-
niendo en cuenta los diferentes componentes de la
productividad.

2.1. Identificacion del desequilibrio

La supervision de los desequilibrios macro se
inicia con un «mecanismo de alerta» basado en un
informe anual que elabora la Comision Europea y
que ha de incluir un informe econdémico y finan-
ciero, incluyendo un cuadro de indicadores, score-
board, que se comparan con unos umbrales indica-
tivos (que en ningun caso se deben entender como
objetivos de la politica econoémica). El scoreboard
habra de componerse de un reducido conjunto de in-
dicadores disponibles relevantes, practicos, sim- >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N2 3022
DEL 1 AL 31 DE ENERO DE 2012



EL SIX PACK DE LA REFORMA DEL GOBIERNO ECONOMICO EN LA UNION EUROPEA

RECUADRO 1
Cuadro de indicadores o scoreboard para el mecanismo de alerta del procedimiento de desequilibrios
macroeconomicos

La media mévil no centrada de 3 afos de la balanza por cuenta corriente en porcentaje sobre el PIB con umbra-
les de +6% y -4%. Las Conclusiones del ECOFIN recogen la declaracion de la Comision de que los superavits
por cuenta corriente no suponen un problema para la sostenibilidad de la deuda externa y, por tanto, no podran
dar lugar a sanciones.

La posicién inversora internacional como porcentaje del PIB con un umbral de -35%.
La variacion porcentual en 5 afnos de la cuota de exportaciones en términos nominales y con un umbral del -6%.

La variacién porcentual en 3 afnos de los costes laborales unitarios nominales con un umbral para los paises de
la zona euro del 9% y un umbral para los paises que no estan en la zona euro del 12%.

La variacién porcentual en 3 afnos del Tipo de Cambio Efectivo Real con deflactores de IPCA / IPC en relacion
a 35 paises industriales y con umbrales para los paises de la zona euro del +/- 5% y un umbral para los paises
que no estan en la zona euro del +/-11%.

La deuda del sector privado en porcentaje del PIB con un umbral del 160%.

El flujo de crédito del sector privado en porcentaje del PIB con un umbral del 15%.

La variacion anual de los precios de la vivienda en relacién con el deflactor del consumo con un umbral del 6%.
La deuda publica como porcentaje sobre el PIB con un umbral del 60%. Este indicador solo se tendra en cuen-
ta en funcién de su posible contribucion a los desequilibrios macroeconémicos.

La media moévil no centrada de 3 afos de la tasa de paro con un umbral del 10%. Las conclusiones del ECOFIN
aclaran que este indicador solo se tomara en cuenta junto con otros y para entender la severidad de un dese-

quilibrio en términos de persistencia y la capacidad de ajuste de la economia.

ples y medibles, indicdndose que no se deben rea-
lizar analisis mecanicos del scoreboard, sino que
toda la informacion, proceda o no del scoreboard, se
debe poner en perspectiva y formar parte de un
andlisis integral.

Si bien la Comision es la encargada de elaborar
el informe anual del mecanismo de alerta, para el
disefo del scoreboard, el Reglamento establece que
debe cooperar estrechamente con el Parlamento
Europeo y el Consejo. En este sentido, el ECOFIN,
en sus conclusiones del 8 de noviembre, respaldo
una propuesta de la Comision sobre el disefio del
inicial del scoreboard, segin la cual quedaria com-
puesto por los indicadores del Recuadro 1.

No se trata de una lista totalmente cerrada, sino
que la Comision ya ha sefialado que en el analisis
econodmico-financiero que acompana a los indica-
dores se tendran en cuenta otros indicadores como
la deuda externa neta y el peso de la inversion
extranjera directa, la balanza de la cuenta por capi-
tal, indicadores alternativos de la deuda del sector
privado o indicadores alternativos de desequili-
brios en el sector inmobiliario o en los mercados
financieros. Ademas, la Comision deberad evaluar
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periodicamente la idoneidad del scoreboard y adap-
tarlo si procede. Por ejemplo, el Consejo ECOFIN
de noviembre de 2011 indicé que la Comision
debe presentar propuestas para un indicador del
sector financiero antes de finales de 2012.

En el mismo informe anual de la Comision
Europea (que se publicara a mediados de diciem-
bre) la Comision tendra que identificar qué Esta-
dos miembros presentan, a su juicio, desequilibrios,
o pueden estar en riesgo de incurrir en ellos, y, como
consecuencia, han de ser objeto de un examen in-
dividualizado exhaustivo. Este examen exhaustivo
debe incluir un analisis completo de las fuentes de
los desequilibrios en el Estado miembro que se
esté analizando y un conjunto mas amplio de ins-
trumentos analiticos, indicadores e informacion
cualitativa. Tendra en cuenta también la informa-
cion enviada por el Estado miembro. El examen
exhaustivo se debatird en el seno del Consejo y del
Eurogrupo para los casos de los Estados miembros
cuya moneda es el euro.

Existen tres posibles resultados del examen ex-
haustivo del pais. O bien los desequilibrios no se con-
sideran problematicos, por lo que el procedimiento >
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no seguiria avanzando; o bien se considera que exis-
te un desequilibrio o riesgo de desequilibrio, y en
consecuencia, el Consejo, sobre la base de una
recomendacion de la Comision, podra dirigir reco-
mendaciones preventivas al Estado miembro; o, si
la revision apunta a un desequilibrio severo o que
pueda perjudicar el funcionamiento de la UEM, el
Consejo adoptara, también sobre la base de una
recomendacion de la Comision, una recomenda-
cion declarando la existencia de un desequilibrio
excesivo y recomendando al Estado miembro que
presente un acciones correctivas. Es en este momen-
to cuando se abre el procedimiento de desequili-
brio excesivo y el pais queda sujeto a una estrecha
vigilancia.

2.2. Procedimiento de desequilibrio excesivo y
sanciones para paises de la zona euro

El Estado miembro debe elaborar un Plan de
Medidas Correctivas (PMC) que detalle sus politi-
cas destinadas a aplicar la recomendacion del
Consejo, con un calendario de ejecucion de las me-
didas. En los dos meses siguientes, el Consejo lo
evalua. Si se considera suficiente, lo aprueba me-
diante una recomendacion. Pero si las medidas
previstas en el plan o el calendario se consideran
insuficientes, invitara al pais a corregir su plan en
un determinado plazo. En el caso de paises de la
zona euro, si el Estado miembro envia unos PMC
que el Consejo considera insuficientes dos veces
(dentro del mismo expediente), la Comision reco-
mendara al Consejo la imposicién de una multa
anual al Estado miembro.

Una vez aprobado el plan, la Comision hard un
seguimiento de la puesta en practica de las medi-
das del Estado miembro, quién tendra que remitir
un informe regular (con la frecuencia indicada en
la Recomendacion). La Comision puede llevar a
cabo para ello misiones de supervision al pais para
hacer el seguimiento, junto con el BCE si el Estado
miembro pertenece a la zona euro o al Mecanismo
de Tipos de Cambio II (MTCII). Los agentes socia-

les y otros grupos de interés podran ser ademas
incluidos en este dialogo.

El Consejo evaluara las medidas adoptadas vy,
en caso de evaluacion favorable, el procedimiento
se situa en suspenso. Si, por el contrario, la evalua-
cion es desfavorable, la Comision recomendara al
Consejo que declare que el Estado miembro ha
incumplido la recomendacion que le hizo y la emi-
tird de nuevo, fijando un nuevo plazo para cum-
plirla. Esta declaracion de incumplimiento va aso-
ciada, en paises de la zona euro, a que la Comision
recomiende al Consejo imponer al Estado miem-
bro un depdsito que devenga intereses. Si el Consejo
decide dos veces (en el mismo procedimiento de
desequilibrio excesivo) que el Estado miembro ha
incumplido la recomendacion, la Comision le reco-
mendard imponer al Estado miembro una multa
anual.

Las sanciones se consideraran adoptadas en el
plazo de diez dias desde la recomendacion de la Co-
mision si el Consejo no se pronuncia en contra por
mayoria cualificada (esto es lo que se conoce como
regla de mayoria inversa). Su cuantia es de hasta
0,1 por 100 del PIB del Estado miembro en el afio
precedente. No obstante, la Comisién podra, por
razones de circunstancias econdmicas excepciona-
les, o previa solicitud motivada del Estado miem-
bro interesado dirigida a la Comision, reducirla o
cancelarla. La decision sobre imposicion de san-
ciones la tomara el Consejo sin tener en cuenta el
voto del Estado miembro afectado.

El procedimiento sdlo se cierra cuando, tras una
recomendacion de la Comision, el Consejo consi-
dera que el Estado miembro ya no presenta un dese-
quilibrio econémico excesivo, y deroga sus reco-
mendaciones pertinentes.

3. La nueva supervision fiscal: la reforma
del Pacto de Estabilidad y Crecimiento

El PEC tiene su base juridica en los articulos 121
y 126 del Tratado de Funcionamiento de la Union
Europea (TFUE). Se regula en dos reglamentos >
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(parte correctiva y parte preventiva), a los que se
afiade un tercero basado en el articulo 136 del
TFUE3. Este ultimo es el relativo a sanciones apli-
cables a paises de la zona euro en el caso de
incumplimiento de las normas en cualquiera de los
dos pilares, correctivo o preventivo. A continuacion
se explica el funcionamiento de cada uno de estos
dos pilares para un pais de la zona euro.

3.1. Pilar correctivo

La experiencia durante esta crisis mostré que el
pilar correctivo de la supervision fiscal adolecia de
dos problemas fundamentales. Por un lado, la no
operatividad del criterio de la deuda (hasta ahora los
procedimientos de déficit excesivo, PDE, se han
abierto so6lo por incumplimiento del criterio del dé-
ficit), y por otro lado, el elevado control del Consejo,
que podia dejar el PDE en suspenso, como ocurrié
en el afio 2003 cuando el Consejo decidio la suspen-
sion del PDE de Alemania y Francia.

Ante esta situacion los principales cambios intro-
ducidos con la reforma han sido los siguientes:

— Operacionalizacion del criterio de la deuda, de
forma que los Estados miembros cuya deuda publi-
ca exceda el 60 por 100 del PIB deberan adoptar
las medidas necesarias para reducir su deuda publi-
ca a un ritmo predefinido.

— Adelanto, incremento y graduacion de las san-
ciones aplicables a los paises de la zona euro. Asi-
mismo, se prevé un mayor automatismo en la toma
de decisiones sobre la imposicion de sanciones (re-
gla de la mayoria inversa para la toma de decisio-
nes en el Consejo).

De esta forma, con la reforma existira déficit
excesivo si se cumple alguno de los dos criterios
siguientes:

— Que el déficit publico (previsto o real) con
respecto al PIB supere el 3 por 100, a menos que

3 Parte correctiva: Reglamento (CE) n® 1467/97 del Consejo de 7 de
julio de 1997 relativo a la aceleracion y clarificacion del procedimien-
to de déficit excesivo, modificado por el Reglamento (CE) n° 1056/2005
del Consejo de 27 de junio de 2005. Parte preventiva: Reglamento (CE)
n° 1466/97 del Consejo de 7 de julio de 1997, modificado por el Regla-
mento (CE) n° 1055/2005 del Consejo de 27 de junio de 2005.
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se reduzca de forma sustancial y continuada hasta
alcanzar un nivel proximo al valor de referencia o
que el exceso sea temporal y excepcional y el nivel
de déficit se mantenga proximo al valor de referen-
cia. El exceso sera excepcional cuando se deba a una
circunstancia inusual sobre la cual el EEMM no
tenga ningtin control y que incida de manera signifi-
cativa en la situacion financiera de las administra-
ciones publicas, o cuando obedezca a una grave re-
cesion economica. Por grave recesion economica se
entiende una tasa negativa de crecimiento anual del
PIB en volumen o una pérdida acumulada de PIB
durante un periodo prolongado de tiempo de muy
bajo crecimiento anual en relacion con su potencial.

— Que la ratio de deuda publica con respecto al
PIB supere el 60 por 100, a menos que dicho nivel
se reduzca de forma suficiente y se aproxime al
valor de referencia a un ritmo satisfactorio. Se con-
sidera, y aqui radica la novedad, que la deuda se
reduce de forma suficiente si el diferencial entre la
ratio observada y el 60 por 100 se reduce en 1/20
anual en media durante los ultimos tres afios (esto
es equivalente a permitir un plazo de 20 afios para
que la deuda recupere el nivel del 60 por 100 del
PIB). Para valorar el cumplimiento de esta regla,
se podran tener en cuenta las previsiones de la Co-
mision a dos afios vista. Para los paises con PDE
abierto en el momento de entrar en vigor este re-
glamento se establece un plazo transitorio de tres
afios desde el cierre del PDE actual durante los cua-
les no se abrira PDE por deuda si se constata un
progreso suficiente hacia el cumplimiento del cri-
terio de la deuda en la Opinion del Consejo sobre
el Programa de Estabilidad o Convergencia.

A la hora de realizar el analisis del cumplimien-
to de ambos criterios y, por lo tanto, de la existen-
cia de déficit excesivo, se tendran en cuenta «otros
factores relevantes», que incluyen la evolucion de
la situacidén econdmica, presupuestaria y de la deuda
publica a medio plazo, asi como cualquier otro fac-
tor que el Estado miembro considere pertinente para
evaluar el cumplimiento de los criterios; también
se tendra en cuenta el coste neto de poner en mar-
cha una reforma de las pensiones. >



Subdireccion General de Economia Internacional

Las fases a seguir en el PDE las establece el
articulo 126 del TFUE. El primer paso correspon-
de a la Comision, que elabora un informe en el que
analiza la existencia de déficit excesivo, teniendo
en cuenta, por un lado, si el déficit supera la inver-
sion publica y por otro, los otros factores relevan-
tes (articulo 126.3). El segundo paso consiste en la
formulacion de la Opinion del Comité Econdémico
y Financiero sobre el informe de la Comision (ar-
ticulo 126.4). A partir de ahi, el Consejo adopta la
decision sobre la existencia de déficit excesivo (ar-
ticulo 126.6) y la recomendacion para poner fin a
la situacion (articulo 126.7). La recomendacion
incluird un plazo maximo de seis meses para la
adopcion de medidas (no obstante, si se trata de
una situacion grave, el plazo es de tres meses) y de
un afio para acabar con el déficit excesivo, salvo
que concurran circunstancias especiales. También se
estableceran objetivos presupuestarios anuales con-
sistentes con que el Estado miembro realice un ajus-
te estructural anual de al menos un 0,5 por 100 del
PIB al afio en media (de los afios establecidos para
eliminar el déficit excesivo).

Como novedad, si el Consejo declara la existen-
cia de un déficit excesivo en un Estado miembro
ya sancionado con un deposito con intereses o con
grave incumplimiento de las obligaciones del
PEC, en el plazo de 20 dias la Comision recomen-
dara al Consejo que adopte una sancion por la cual
el Estado miembro debera constituir un deposito
que no devengara intereses*. La Decision se consi-
derara adoptada por el Consejo, a menos que deci-
da rechazarla o modificarla, lo cual puede hacer por
mayoria cualificada en el plazo de diez dias.

Si, transcurrido el plazo que estableci6 la reco-
mendacion para corregir el déficit excesivo, el Con-
sejo comprueba, sobre la base de un informe de la
Comision, que el Estado miembro ha tomado me-
didas eficaces para corregirlo, el procedimiento se
detiene y la situacion vuelve a revisarse unos meses
después (habitualmente, una vez al semestre, de

4 En el caso de que el pais tuviera ya un depésito que devenga inte-
reses como sancion de la parte preventiva del PEC, éste se convertira
en deposito que no devenga intereses. Si el primero fuera mayor que el
segundo, la diferencia se devolveria al Estado miembro. Si es al revés,
el Estado miembro aportara la diferencia.

acuerdo con las previsiones de primavera y de otofio
de la Comision). Pero si tras la adopcion de la reco-
mendacion aparecen factores economicos adver-
sos e inesperados con importantes efectos desfavo-
rables sobre las finanzas publicas, el Consejo podra
adoptar una recomendacion revisada que podra am-
pliar por un afio, como norma general, el plazo para
la correccion del déficit excesivo (repeticion del
proceso bajo el articulo 126.7).

En cambio, si el Consejo comprueba, sobre la base
de un informe de la Comision, que no se han adopta-
do las medidas eficaces en el plazo fijado, entonces,
podra adoptar una decision para hacer publico que el
Estado miembro no ha seguido su recomendacion
(articulo 126.8). Como novedad, en el plazo de los 20
dias siguientes a la adopcion de esta decision bajo el
articulo 126.8, la Comision recomendara Consejo
que imponga una multa. También se aplica la regla
de la mayoria inversa para su adopcion’.

El PDE se deroga (articulo 126.12) cuando se
comprueba, en funcion de las notificaciones fisca-
les, que ya no existe la causa que motivd su apertu-
ra. Para los casos en los que el PDE se hubiera abier-
to atendiendo al cumplimiento del criterio de la
deuda, se han especificado en los trabajos técnicos
posteriormente que se tendran en cuenta las previ-
siones de la deuda (de forma que si se prevé que a
corto plazo pueda volver a abrirse el PDE por deuda,
no se cierre). Cuando se cierra el PDE, si hubiera
depdsitos, se devolveran al Estado miembro.

3.2. Pilar preventivo

La parte preventiva del PEC requiere que los
Estados miembros alcancen y mantengan unos >

5 Si el Estado miembro persiste en no adoptar medidas, el Consejo
podra formular una advertencia para poner fin a la situacion de déficit
excesivo (articulo 126.9) en el plazo de dos meses a partir de la
Decision del Consejo que ha declarado que no se han tomado medidas
eficaces en respuesta a la Recomendacion. Si se incumplen las reco-
mendaciones de la advertencia, el Consejo podra imponer sanciones
(art. 126.11) que se adoptaran, a mas tardar, cuatro meses después de
la formulacion de la advertencia. Cuando el Consejo decida adoptar
sanciones sobre la base del articulo 126.11 se exigird, como norma
general, una multa (con un componente fijo y uno variable, como se
explica mas abajo). Mientras siga existiendo PDE el Consejo analizara
si se han adoptado medidas efectivas todos los afios, y en funcion de
este analisis puede elevar las sanciones.
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RECUADRO 2
Caracteristicas de los Objetivos Presupuestarios a Medio Plazo (MTO)

Los MTO son especificos por pais, con determinados limites. E1l MTO debe asegurar la sostenibilidad de las finanzas publicas
o el rapido progreso hacia esa sostenibilidad al tiempo que se mantiene un margen de maniobra presupuestario. Para paises
miembros del euro y los pertenecientes al MTC II, el MTO debe estar en un rango entre el -1% del PIB y el superavit, medido
en términos estructurales (descontando el efecto del ciclo y el impacto de las medidas extraordinarias y temporales). Para el cél-
culo del MTO de cada pais deben tenerse en cuenta los pasivos implicitos en las proyecciones de gasto asociado al envejeci-
miento y si la deuda supera o no el umbral del 60%. Este MTO se revisara ahora con mas frecuencia (cada tres aflos) y en caso
de que el Estado miembro aplique una reforma estructural con impacto relevante sobre las cuentas publicas.

Objetivos Presupuestarios a Medio Plazo (MTO
por sus siglas en inglés) proximos al equilibrio o
en superavit y que sometan los Programas de
Estabilidad y Convergencia a tal objeto.

El Reglamento establecia, y sigue establecien-
do, una senda de ajuste para paises que todavia no
han alcanzado su MTO. Dicha senda es un ajuste
estructural anual equivalente a 0,5 por 100 del PIB
en media durante los afos cubiertos por el
Programa de Estabilidad que cada afio se remite a
las instituciones comunitarias en abril, con la posi-
bilidad de realizar mayores esfuerzos en época de
bonanza econdémica y menores en épocas de des-
aceleracion.

Se consideré que este esquema presentaba, al
menos, dos areas de mejora:

— Por un lado, que la regla de saldo podia per-
der eficacia en situaciones de elevado crecimiento
transitorio de los ingresos, no utilizandose esos re-
cursos extraordinarios para construir colchones
que permitieran amortiguar las etapas de desacele-
racion economica. Se decidio, por tanto, introducir
una regla adicional para el gasto publico, que im-
pida adoptar decisiones de gasto permanentes ba-
sadas en incrementos de la recaudacion que pue-
den tener su origen en los ingresos extraordinarios.

— Insuficientes incentivos al cumplimiento del
ajuste requerido, al no contemplarse sanciones para
el caso de incumplimiento del ajuste estructural
anual minimo. Por tanto, se ha introducido la posi-
bilidad de que el Consejo imponga sanciones (en
forma de depositos) a un Estado miembro de la
zona euro cuando se constata que el ajuste presu-
puestario no se realiza al ritmo requerido. Este cam-
bio refuerza el caracter contraciclico de la politica
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fiscal, ya que las sanciones se imponen cuando la
situacion econdmica de los paises no es adversa (a
diferencia de lo que ocurre en la vertiente correctiva
del Pacto). Asimismo, este cambio difumina la
frontera entre la parte correctiva y la preventiva del
PEC.

Para evaluar los planes fiscales de los Estados
miembros, el Reglamento estipula que antes del 30
de abril de cada afio, cada Estado miembro debe
someter al Consejo y a la Comision su Programa
de Estabilidad o Convergencia, el cual debe incluir,
entre otras cuestiones, el MTO y la senda de ajus-
te hacia este objetivo (esfuerzo estructural anual)
y, si procede, la justificacion de la desviacion de
dicha senda, asi como la evolucion prevista de la
deuda publica y de las principales partidas de in-
gresos y gastos publicos. El Programa se basara en
el escenario macrofiscal mas probable o en el mas
prudente.

A partir de la evaluacion realizada por la Co-
mision, el Consejo examinara los MTO nacionales
y la senda de ajuste hacia el MTO. Se examinara si
el Estado miembro planea realizar un ajuste en tér-
minos estructurales como el arriba descrito (0,5 por
100 del PIB anual en media). Los Estados miem-
bros con un nivel de deuda superior al 60 por 100
del PIB o con riesgos de sostenibilidad de la deuda
tendran que realizar un ajuste superior.

La novedad de la reforma es la inclusion de una
regla de gasto para complementar esta regla de saldo.
Sus elementos son los siguientes:

Objetivos: 1) el crecimiento del gasto publico
computable para los Estados miembros que hayan
alcanzado el MTO no puede exceder una tasa de re-
ferencia del crecimiento potencial a medio plazo >
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del PIBy ii) si no han alcanzado el MTO, el creci-
miento del gasto publico computable debe ser
inferior a la tasa de referencia del crecimiento
potencial a medio plazo del PIB®. En ambos casos,
las reducciones discrecionales de ingresos publi-
cos (por ejemplo, por bajadas de impuestos) deben
compensarse con reducciones de gasto o con incre-
mentos discrecionales en otras partidas de ingresos
publicos. De la misma forma, estos limites de cre-
cimiento del gasto publico computable se pueden
exceder por el valor de los incrementos discrecio-
nales de ingresos resultantes de medidas normati-
vas con caracter permanente.

Gasto computable: es el gasto de las Administra-
ciones Publicas en términos de Contabilidad Nacio-
nal excluidos los intereses de la deuda, el gasto no
discrecional en subsidios de paro (para no inhibir
el funcionamiento de los estabilizadores automati-
cos fiscales) y el asociado a fondos comunitarios
(aquella parte del gasto que es cofinanciada por la
UE, no la parte financiada nacionalmente). Excluye
también aquellos gastos cuyo aumento se debe
compensar por ley con incrementos de ingresos.

De forma similar a la parte correctiva, a la hora
de definir la senda de ajuste hacia el MTO o de
permitir desviaciones temporales del MTO en pai-
ses que ya lo hayan alcanzado, se tendran en cuen-
ta las principales reformas estructurales que ten-
gan efectos presupuestarios directos, con especial
atencion en las reformas de sistemas de pensiones
que introduzcan sistemas multipilar. En aplicacion
de dichas reformas, los Estados miembros podran
desviarse de la senda de ajusta hacia su MTO o del
propio MTO a condicion de que preserven un mar-
gen de seguridad respecto al valor de referencia del
déficit.

Tanto la regla de saldo como la de gasto tienen
una clausula de escape. En caso de un suceso fuera
del control de los Estados miembros con impacto
relevante en las cuentas publicas, o en periodos de

¢ En los trabajos técnicos para la puesta en marcha del paquete se ha
acordado que la tasa de referencia del crecimiento potencial a medio
plazo del PIB sera una estimacion de la media del crecimiento poten-
cial estimada para los tltimos cinco afios y para los cinco afios futuros.

menor crecimiento econdmico para la zona euro o
la UE en su conjunto los Estados miembros pue-
den alejarse de la senda de ajuste hacia su MTO y
del limite al crecimiento del gasto publico tempo-
ralmente a condicion de que no se ponga en peli-
gro la sostenibilidad de las cuentas publicas a me-
dio plazo.

En el caso de que la Comision observe una des-
viacion significativa de la senda de ajuste hacia el
MTO de un Estado miembro, la Comision, de acuer-
do con el articulo 121.4 del TFUE le dirigira una
advertencia. Para que la Comision identifique como
significativa una desviacion de la senda de ajuste
al MTO tendra en cuenta los siguientes criterios
para Estados miembros que no hayan alcanzado el
MTO:

— Cuando la desviacién en el ajuste del saldo
estructural sea al menos del 0,5 por 100 del PIB en
un solo afio o al menos 0,25 por 100 del PIB en
media anual en dos afios consecutivos.

— Atendiendo a la evolucidn del gasto, cuando
la desviacion tenga un impacto total sobre el saldo
publico de, al menos, 0,5 por 100 del PIB en un
afio o acumulado en dos afios consecutivos. La des-
viacién del gasto no sera considerada significativa
si el Estado miembro ha superado el MTO, aunque
en este caso se deberan tener en cuenta los posi-
bles ingresos extraordinarios debidos a un creci-
miento superior al previsto (windfall revenues) y
que los planes presupuestarios establecidos en el
Programa no pongan en peligro el alcanzar el
MTO a lo largo del Programa.

El Consejo examinara la situacion en el plazo
de un mes y, a partir de una recomendacion de la
Comision, adoptara una recomendacion con base
en el articulo 121.4 donde fijara una fecha limite
de no mas de cinco meses para corregir la desvia-
cion (el plazo sera de tres meses si la advertencia
de la Comisién considera que la situacion es parti-
cularmente seria y requiere accion urgente). El
Consejo hara publica su recomendacion y ese Esta-
do miembro informara al Consejo de la accion lle-
vada a cabo como respuesta a la misma, en el plazo
establecido. >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N2 3022
DEL 1 AL 31 DE ENERO DE 2012



EL SIX PACK DE LA REFORMA DEL GOBIERNO ECONOMICO EN LA UNION EUROPEA

La Comision evaluara si las medidas del Estado
miembro son las adecuadas, y si considera que no
lo son, recomendara inmediatamente al Consejo
que adopte, por mayoria cualificada, una decision
declarando el incumplimiento de la recomenda-
cion que envio el Consejo al Estado miembro. Si el
Consejo no adopta la decision, la Comision volve-
ra a recomendar al Consejo su adopcion en el
plazo de un mes. La decision se considerara adop-
tada salvo, si en el plazo de diez dias, el Consejo
la rechaza por mayoria simple.

En paises pertenecientes al euro, si el Consejo
adopta una decision que declara el incumplimien-
to de la recomendacién mencionada, la Comision,
dentro de los 20 dias siguientes a la adopcion de esa
decision, recomendara al Consejo que decida im-
poner una sancion. Sera un deposito que devengue
intereses. Se considerara que el Consejo adopta
esa decision salvo que decida rechazarla por ma-
yoria cualificada dentro de los 10 siguientes a que
la presentara la Comision. El depdsito se liberaria,
junto a los intereses devengados, una vez el Consejo
quede convencido de que se ha puesto fin a la si-
tuacion que origind la obligacion de presentar el
depdsito. También en este caso se prevén misiones
de la Comision, junto con el BCE, para evaluar la
situacion economica. Los resultados de la mision
los enviara al Consejo.

Para adoptar las decisiones que declaran incum-
plimiento de una recomendacion, el Consejo deci-
dird sin tener en cuenta al Estado miembro afecta-
do. En caso de ser un pais de la zona euro, solo par-
ticiparan miembros del Consejo de la zona euro.

3.3. Sanciones para paises de la zona euro

Como se ha visto, se prevén sanciones financie-
ras graduales para los paises de la zona euro aso-
ciadas a las decisiones del Consejo que declaran el
incumplimiento de una recomendacion del Conse-
jo (bajo el articulo 124.4 para la parte preventiva,
depdsito que devenga intereses, y, en la parte correc-
tiva, bajo el articulo 126.7, depdsito que no los de-
venga, y 126.9, multa). Se afiaden a la multa exis-
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tente antes de la reforma para una decision que,
bajo el articulo 126.11, declara el incumplimiento
de una decision bajo el articulo 126.9, que reque-
ria medidas obligatorias.

El montante de las sanciones bajo el pilar pre-
ventivo y correctivo del PEC puede ascender a 0,2
por 100 del PIB del Estado miembro en el afio pre-
cedente, bien sea deposito por ese valor, que deven-
gue intereses, depdsito que no devengue intereses
o multa’. No obstante, la Comision podra, por razo-
nes de circunstancias economicas excepcionales, o
previa solicitud motivada del Estado miembro
interesado dirigida a la Comisioén, proponer re-
ducir el monto de la sancion o cancelarla.

La decisidén sobre imposicion de sanciones la
tomara el Consejo sin tener en cuenta el voto del
Estado miembro afectado.

Las multas no podran superar el limite maximo
del 0,5 por 100 del PIB.

Las multas se asignaran al Fondo Europeo de
Estabilidad Financiera, o cuando sea operativo, al
mecanismo de estabilidad para proveer asistencia
financiera que finalmente sea creado por los
Estados miembros cuya moneda es el euro (futuro
Mecanismo Europeo de Estabilidad).

4. Directiva de marcos presupuestarios
nacionales

La Directiva del Consejo sobre los requisitos
aplicables a los marcos presupuestarios de los Esta-
dos miembros establece requisitos minimos exigi-
bles a dichos marcos presupuestarios. Ha de estar
traspuesta el 31 de Diciembre de 2013. Es de apli-
cacion a los 27 Estados miembros con una excep-
cion: la parte relativa a las reglas fiscales numéri-
cas no es de aplicacion al Reino Unido. >

7 En el caso de las multas por incumplimiento de Decision de medi-
das obligatorias bajo el articulo 126.11, se afiade ademas un componen-
te variable igual a la décima parte de la diferencia entre el déficit,
expresado en porcentaje del PIB del afio anterior y, o el valor de refe-
rencia del 3 por 100 del PIB, o, en el caso de que el PDE se abra por
el criterio de la deuda, el saldo publico en porcentaje del PIB que se
deberia alcanzar en el mismo afio.
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A efectos de esta Directiva, se define marco
presupuestario como el conjunto de instituciones
que constituyen la base de las politicas presupues-
tarias de las Administraciones Publicas (AAPP),
en particular, los sistemas de contabilidad presu-
puestaria y notificacion estadistica, los sistemas de
preparacion de previsiones, las reglas fiscales numé-
ricas, los marcos presupuestarios a medio plazo
(MPMP) y los mecanismos que regulan las rela-
ciones fiscales entre autoridades publicas de los
distintos niveles de las AAPP.

En relacién con la contabilidad publica, los
Estados miembros deben tener sistemas que per-
mitan preparar para todos los niveles de las AAPP
la informacién en términos de devengo segun el
Sistema Europeo de Cuentas (SEC-95). Estos sis-
temas deben someterse a controles internos y a una
auditoria periddica independiente.

Por lo que a estadisticas se refiere, los Estados
miembros deben publicar la informacion por el
criterio de caja mensualmente para la administra-
cion central, regional y de seguridad social, y tri-
mestralmente para las entidades locales, asi como
una tabla de conciliacion entre los datos de caja y
los datos SEC-95 (devengo).

La Directiva aspira a mejorar los sistemas de ela-
boracion de proyecciones macroeconomicas y pre-
supuestarias. Asi, en primer lugar, la planificacion
fiscal ha de basarse en el escenario macro-fiscal
mas probable o en uno mas prudente. En segundo
lugar, las previsiones macroecondmicas y presu-
puestarias deben compararse con las de la Comision
Europea, justificando las desviaciones significati-
vas. Para facilitar la labor de los Estados miem-
bros, la Comision publicara la metodologia, hipo-
tesis y parametros relevantes que sustentan sus
previsiones y proporcionara previsiones del gasto
de la UE. En tercer lugar, las previsiones deberan
someterse a un analisis de sensibilidad. En cuarto
lugar, los Estados miembros deben especificar cual
es la institucion responsable de producir las previ-
siones macroeconomicas y presupuestarias, y deben
publicarlas, junto con las metodologias, supuestos y
parametros que las sustentan. En quinto lugar, las

previsiones macro y presupuestarias quedaran
sujetas a una evaluacion regular. Si la evaluacion
detecta sesgos significativos, el Estado miembro
debera tomar las medidas necesarias y hacer publi-
ca la evaluacion. Finalmente, la Directiva solicita a
Eurostat que publique trimestralmente los niveles
de deuda y déficit de los Estados miembros.

El establecimiento de reglas fiscales numéricas
solidas ajustadas a los objetivos fiscales de la Union
es uno de los principios esenciales de esta Directiva.
Las reglas fiscales numéricas deben establecer: pri-
mero, el objetivo y alcance de la regla; segundo, una
supervision efectiva y puntual de cumplimiento
basada en analisis fiables llevados a cabo por enti-
dades independientes o dotadas de autonomia fun-
cional respecto de las autoridades fiscales; y terce-
ro, las consecuencias del incumplimiento. La Direc-
tiva exige que las clausulas de escape sean limita-
das y consistentes con las obligaciones derivadas
del Tratado y que la ley anual presupuestaria refle-
je las reglas vigentes.

Los Estados miembros deben establecer un Marco
Presupuestario a Medio Plazo (MPMP) creible y
efectivo con un horizonte de planificacion fiscal
de al menos tres anos. Los MPMP deben incluir: 1)
objetivos presupuestarios plurianuales de déficit y
deuda las AAPP y cualesquiera otros consistentes
con las reglas numéricas en vigor; ii) proyecciones
para cada partida principal de gasto e ingreso del
conjunto de las Administraciones Publicas para el
aflo presupuestario y sucesivos, suponiendo que no
hay cambios de politica econdmica; iii) una des-
cripcion de las politicas previstas a medio plazo con
impacto en las finanzas de las AAPP desagregadas
en las principales partidas de ingreso y gasto,
reflejando como se logra el ajuste hacia los objeti-
vos presupuestarios a medio plazo; y iv) un anali-
sis de impacto sobre la sostenibilidad a largo plazo
de las finanzas publicas. La legislacion presupues-
taria anual debe ser coherente con el MPMP, de
manera que las proyecciones de ingreso y gasto y
las prioridades del MPMP sean el punto de partida
de preparacion del presupuesto anual, debiendo
explicarse cualquier desviacion. En todo caso, el >
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nuevo Gobierno de un Estado miembro podra
actualizar su MPMP de acuerdo con sus prioridades.

Un nimero considerable de Estados miembros
ha experimentado una descentralizacion significa-
tiva, que hace imprescindible someter a todos los
niveles de las AAPP a la disciplina del PEC. Se ha
de asegurar que las medidas tomadas para cumplir
con los apartados de la Directiva relativos a conta-
bilidad, estadisticas, previsiones y reglas fiscales
se aplican de forma consistente y con amplia cober-
tura a todos los niveles de la Administracion. Los
Estados miembros deben determinar claramente las
responsabilidades presupuestarias de cada nivel.

Finalmente, la Directiva extiende su ambito de
aplicacion mas alla de las partidas puramente pre-
supuestarias. Asi, deben quedar debidamente iden-
tificados todos los entes y fondos de las AAPP, el
impacto en los ingresos de los beneficios fiscales,
los pasivos contingentes y la participacion publica
en empresas privadas y publicas.

5. Comentarios finales

La entrada en vigor de los seis instrumentos
legislativos supone un salto cualitativo en el
gobierno econoémico de la UE, y sobre todo, de la
zona euro, que influira de forma profunda en las
politicas nacionales.

Adicionalmente, mas recientemente, el 23 de
noviembre de 2011 la Comision adoptd otro con-
junto de propuestas que da un salto adelante en la
integracion europea. Este contiene un Libro Verde
sobre los eurobonos o bonos de estabilidad (inicia-
tiva que estaba obligada a llevar a cabo por exigen-
cia del six pack) y dos reglamentos. Estos ultimos
son reglamentos bajo el sistema de codecision.

Uno de ellos es un reglamento de supervision
reforzada para paises en programa o con fuertes pro-
blemas, tensiones o riesgos de entrar en programa.
Se trata de reflejar en un texto legal el tipo de super-
vision que se lleva a cabo en estos paises (segui-
miento e informacion trimestral sobre las cuentas
publicas, supervision del sector financiero, analisis
de sostenibilidad de la deuda, etcétera).
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El segundo reglamento es de fortalecimiento de la
supervision fiscal (tanto de la parte preventiva como
de la correctiva). Establece, ademas, requisitos co-
munes para el proceso presupuestario nacional intro-
duciendo, por ejemplo, la obligatoriedad de basar el
presupuesto de cada Estado miembro en previsiones
macroecondmicas independientes y de establecer
consejos fiscales independientes que vigilen el cum-
plimiento de las reglas fiscales nacionales. Los
Estados miembros presentarian unos borradores de
los planes presupuestarios del conjunto de las
Administraciones Publicas a la Comision antes del
15 de octubre de cada afio, y la propia Comision ten-
dria derecho a dar una opinién sobre ellos, opinion
que se tendria en cuenta posteriormente, tanto bajo la
parte preventiva como la correctiva del PEC.

Normas juridicas

— Reglamento (UE) n® 1173/2011 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de noviembre de
2011, sobre la ejecucion efectiva de la supervision
presupuestaria en la zona del euro.

— Reglamento (UE) n® 1174/2011 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de noviembre de
2011, relativo a las medidas de ejecucion destina-
das a corregir los desequilibrios macroeconémicos
excesivos en la zona del euro.

— Reglamento (UE) n® 1175/2011 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de noviembre de
2011, por el que se modifica el Reglamento (CE)
no 1466/97 del Consejo, relativo al refuerzo de la
supervision de las situaciones presupuestarias y a
la supervision y coordinacion de las politicas eco-
némicas

— Reglamento (UE) n® 1176/2011 del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 16 de noviembre de
2011, relativo a la prevencion y correccion de los
desequilibrios macroeconémicos.

— Reglamento (UE) n® 1177/2011 del Consejo, de 8
de noviembre de 2011, por el que se modifica el
Reglamento (CE) no 1467/97, relativo a la acelera-
cién y clarificacion del procedimiento de déficit
excesivo.

— Directiva 2011/85/UE del Consejo, de 8 de
noviembre de 2011, sobre los requisitos aplicables
a los marcos presupuestarios de los Estados
miembros.
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