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RESUMEN

En el preambulo del Tratado de la Union Europea (TUE) de 7 de febrero
de 1992 firmado en Maastricht se afirma que los Estados miembros estan
«resueltos a lograr el refuerzo y la convergencia de sus economias y a crear una
unién econdmica y monetaria». Por su parte, el articulo 3.3 del TUE dispone que
la Unién «obrard en pro del desarrollo sostenible de Europa basado en un
crecimiento econémico equilibrado y en la estabilidad de los precios, en una
economia social de mercado altamente competitiva, tendente al pleno empleo y
al progreso social».

La crisis financiera, tanto presupuestaria como econdmica, iniciada en
2008 revel6 que la Unidén Europea necesitaba la adopcion de un conjunto de
medidas que se revelara mas eficiente que el existente hasta aquel momento en
el Pacto de Estabilidad y Crecimiento de 1997 (PEC), reconociendo que las
economias de la Unién dependian las unas de las otras.
Tales medidas pasaron por el establecimiento de sistemas de control de las
politicas presupuestaria de los paises miembros a fin de lograr el necesario
equilibrio de la economia de la UE.

Dentro de este orden de cosas se considerd necesario el fortalecimiento
de un conjunto de mecanismos que garantizaran la estabilidad econémica y
financiera de la UE.

Asi, el 13 de diciembre de 2011 entré en vigor el primer conjunto de
medidas de gobernanza econdmica (six-pack), que reformé y modifico las
normas del Plan de Estabilidad y Crecimiento (PEC), el cual, en su version

modificada, establece los principales instrumentos para la supervision de las



politicas presupuestarias de los Estados miembros (vertiente preventiva) y para
la correccion de los déficits excesivos (vertiente correctora), medidas sujetas a
nuevas reformas en estos momentos.

En el caso de Esparia la suspension de las reglas fiscales se produjo en
el periodo 2020- 2023, lo que significd que los objetivos tanto de limite de deuda
como estabilidad presupuestaria quedaran en suspenso ante los importantes
esfuerzos presupuestarios que se debieron realizar.

Se pretende en el presente trabajo analizar la conveniencia u oportunidad
de reintroducir en estos momentos las suspendidas reglas fiscales capaces de
lograr afios de bienestar en Europa. Asimismo, se pretende hacer una minima
alusion a las repercusiones que pueden tener en Espafia.

Para ello, hemos desarrollado una labor de investigacion que nos ha
llevado a indagar no sélo en nuestro ordenamiento juridico sino también en el
ordenamiento de la UE, en las publicaciones de varios organismos (Banco de
Espafia, Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal, entre otros), asi
como en los estudios que sobre esta materia existen en la doctrina.

Para finalizar el trabajo se concluye con la absoluta necesidad de reactivar

los mecanismos de estabilidad a que nos referiremos a lo largo del mismo.

PALABRAS CLAVE:
Union Europea, crisis, equilibrio presupuestario, reglas fiscales, sostenibilidad

financiera.



ABSTRACT
The preamble to the Treaty on European Union of 7 February 1992, signed in
Maastricht, states that the Member States are 'determined to achieve the
strengthening and convergence of their economies and to create an economic
and monetary union'. Article 3.3 TEU provides that the Union 'shall work for the
sustainable development of Europe based on balanced economic growth and
price stability, a highly competitive social market economy, leading to full
employment and social progress'.
The financial crisis, both budgetary and economic, that began in 2008 revealed
that the European Union needed to adopt a more efficient package of measures
than the one that had existed up to that point, recognising that the economies of
the Union depend on each other. These measures included the establishment of
systems to control the budgetary policies of the member countries in order to
achieve the necessary balance of the EU economy.
In this context, it was considered necessary to strengthen a set of mechanisms
to ensure the economic and financial stability of the EU.
Thus, on 13 December 2011, the first set of economic governance measures (Six-
pack) entered into force, reforming and amending the rules of the Stability and
Growth Plan (SGP), which, as amended, sets out the main instruments for the
surveillance of Member States' fiscal policies (preventive aspect) and for the
correction of excessive deficits (corrective aspect). measures subject to further
reform at this time.
In the case of Spain, the suspension of fiscal rules took place in the 2020-2023

period, which meant that the objectives of both debt limit and budgetary stability



were suspended in the face of the significant budgetary efforts that had to be
made.
The aim of this paper is to analyze the convenience or opportunity of
reintroducing at this time the suspended fiscal rules capable of achieving years
of well-being in Europe. Likewise, it is intended to make a minimal allusion to the
repercussions that they may have in Spain.
To this end, we have developed research work that has led us to investigate not
only our legal system but also the EU legal system, in the publications of various
bodies (Bank of Spain, Independent Authority for Fiscal Responsibility, among
others), as well as in the studies that exist on this subject in the doctrine.
To conclude the work, it is concluded with the absolute need to reactivate the
stability mechanisms to which we will refer throughout it.

KEY WORDS:

European Union, crisis, balanced budget, fiscal rules, financial sustainability.



INDICE

RESUMEN 3
1 INTRODUCCION 8
2 EL MARCO DE GOBERNANZA ECONOMICA 10
2.1 EL TRATADO DE FUNCIONAMIENTO DE LA UE 11

2.2 EL PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO 14

2.3 EL SEMESTRE EUROPEO 19

2.4 PAQUETE DE SEIS MEDIDAS Y PAQUETE DE DOS MEDIDAS 27

3 LA SUPERVISION FISCAL 36
3.1 SUPERVISION EN LA UE 36
3.1.1 COORDINACION EFICAZ DE LAS POLITICAS ECONOMICAS Y SUPERVISION PRESUPUESTARIA MULTILATERAL 37

3.1.2 PROCEDIMIENTO DE DEFICIT EXCESIVO 45

3.2 EL CONTROL DE LA ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA Y SOSTENIBILIDAD FINANCIERA EN
ESPARA 55

3.2.1 LEY ORGANICA DE ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA Y SOSTENIBILIDAD FINANCIERA DE LAS ADMINISTRACIONES PUBLICAS 55

3.2.2 SEGUIMIENTO Y CONTROL DE LOS OBJETIVOS DE ESTABILIDAD 67

4 SUSPENSION DE LAS REGLAS FISCALES 70
4.1 LA CLAUSULA GENERAL DE SALVAGUARDIA DEL PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

70

4.2 LA SUSPENSION DE LAS REGLAS FISCALES EN ESPANA 72

5 EL FUTURO ANTE LAS NUEVAS REGLAS FISCALES 78
5.1 PREVISIONES DEL GOBIERNO DE ESPANA 78

5.2 PREVISIONES DE OTROS ORGANISMOS 78
5.2.1 COMISION EUROPEA 78

5.2.2 BANCO DE ESPARNA 80

5.2.3 AUTORIDAD INDEPENDIENTE DE RESPONSABILIDAD FISCAL 83

6 CONCLUSIONES 86
BIBLIOGRAFIA 87
REFERENCIAS NORMATIVAS 87




1 INTRODUCCION

Sin duda estamos ante uno de los asuntos politico-econ6micos mas
importantes de la actualidad en la medida en que las decisiones actuales
marcaran el futuro de la Unién en las proximas décadas. Una vez superada la
crisis econdmica y la pandemia del COVID 19, la UE se enfrenta a un gran
desafio, la vuelta a la “normalidad” perdida por tales acontecimientos.

Como consecuencia de la crisis surgida en Estados Unidos en 2008-2009
tras el colapso de las hipotecas de alto riesgo, en 2010 estall6 en Europa una
nueva crisis. Los mercados de capitales de los distintos paises de la zona Euro
comenzaron a desconfiar entre si con la consecuente exigencia de tasas de
interés cada vez mas altas para los préstamos de capitales. Sus gobiernos
habian dejado que sus déficits se dispararan, perdieron competitividad o
permitieron una supervision laxa de las instituciones financieras (por ejemplo, en
Espafa, fundamentalmente se rescataron cajas de ahorro).

En 2010 los paises comienzan a perder acceso a los mercados
financieros, es decir, ya no podian financiar su gasto publico a costes de
endeudamiento aceptables por lo que necesitaron ayuda de la Union siendo
Grecia el primer pais en necesitar ayuda recibiendo préstamos de otros paises

de la zona del euro con carécter bilateral.

En el caso de Espafia se alcanzo el mayor déficit de nuestras

Administraciones Publicas, con un 11,2% del Producto Interior Bruto en 2009.

Los elevados niveles de deuda publica como consecuencia de la crisis del

COVID 19 imponen la adopcion de medidas pactadas en el seno de la UE a fin



de seguir cumpliendo con el articulo 3 del TUE (Maastricht) cuando dispone que
la Union «obrara en pro del desarrollo sostenible de Europa basado en un
crecimiento economico equilibrado y en la estabilidad de los precios, en una
economia social de mercado altamente competitiva, tendente al pleno empleo y
al progreso social».t

Segun las ultimas cifras publicadas por Eurostat, durante el 1° trimestre
de 2023 paises como Bélgica, Grecia, Italia, Espafa, Portugal y Francia sufren
ratios de deuda publica superiores al 100% sobre el PIB.

Concretamente en lo que se refiere a Espafia, y segun comunicacion del
Banco de Espafa de 16 de febrero de 2024, el saldo de la deuda de las
Administraciones Publicas (AAPP) segun el Protocolo de Déficit Excesivo (PDE)
ascendié a 1.575 miles de millones (MM) de euros en diciembre de 2023, con
una tasa de crecimiento del 4,8% en términos interanuales. Utilizando el PIB
nominal del afio 2023, la ratio deuda/PIB se situé en el 107,7% en el cuarto

trimestre de 2023. 2

ANO PORCENTAJE/PIB
2022 113.1%
2023 107,7%

Fuente: Banco de Espafia

1 (https://www.esm.europa.eu/about-us/history, s.f.)
2 https://www.bde.es/wbe/es/noticias-eventos/actualidad-banco-espana/notas-banco-espana/la-deuda-de-las-
administraciones-publicas-ascendio-a-1-575-mm-de-euros--el-107-7%25-del-pib--en-diciembre-de-2023.html



Ante esta situacion caracterizada por elevados niveles de deuda publica
y una vez superada la crisis del COVID 19, la UE ha decidido desbloquear la

suspension de las reglas fiscales para su aplicacién a primeros de 2025.

2 EL MARCO DE GOBERNANZA ECONOMICA

Con el Tratado de Maastricht de 1992, la UE establecio la arquitectura
de la unién econémica y monetaria como preludio de la creacion del euro.

La gobernanza econdmica se refiere al sistema de instituciones y
procedimientos establecidos para coordinar las politicas econémicas con el fin
de alcanzar los objetivos de la Unién en el ambito econémico.

El marco incluye un complejo sistema de coordinacion y supervision de
las politicas econdmicas, presupuestarias y sociales de los Estados miembros.
Se basa en los siguientes principios:

e principio de seguimiento.

e principio de prevencion.

e principio de correccion de los desequilibrios que podrian plantear
riesgos para las economias de los Estados miembros.

El marco de gobernanza economica de la UE ha contribuido a
la estabilidad econdémica, el crecimiento y el aumento del empleo.

Desde el Tratado de Maastricht de 1992, el marco se ha ido haciendo
cada vez mas complejo. Se han llevado a cabo reformas en respuesta a crisis
econdémicas, como la crisis financiera mundial, que pusieron de manifiesto
lagunas en las normas.

En particular, el marco se basa en los siguientes instrumentos:

1.- El Tratado de Funcionamiento de la UE de 25 de marzo de 1957.

2.- El Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

3.- El Semestre Europeo.
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4.- Las reformas legislativas denominadas «paquete de seis
medidas» y «paquete de dos medidas», recientemente afectados por la
modificacion realizada por las siguientes disposiciones:

.- Reglamento (UE) 2024/1263 del Parlamento Europeo y del Consejo de
29 de abril de 2024 relativo a la coordinacion eficaz de las politicas econdémicas
y a la supervision presupuestaria multilateral y por el que se deroga el
Reglamento (CE) 1466/97 del Consejo.?

.- Reglamento (UE) 2024/1264 del Consejo de 29 de abril de 2024 por el
que se modifica el Reglamento (CE) 467/97, relativo a la aceleracion y
clarificacién del procedimiento de déficit excesivo.*

.- Directiva (UE) 2024/1265 del Consejo de 29 de abril de 2024 por la que
se modifica la Directiva 2011/85/UE sobre los requisitos aplicables a los marcos
presupuestarios de los Estados miembros.®

Se trata de reforzar las normas presupuestarias acordadas e incluidas en
el Pacto de Estabilidad y Crecimiento, que establecio el procedimiento de déficit
excesivo previsto en el Tratado de la Unidén Europea, a raiz de lo cual los Estados
miembros de la zona del euro presentan cada afio en otofio sus proyectos de

presupuesto a la Comisién y al Eurogrupo.®

En los siguientes apartados, estudiaremos cada uno de estos puntos de

forma mas detallada:

2.1 EL TRATADO DE FUNCIONAMIENTO DE LA UE
Su Articulo 126 (antiguo articulo 104 TCE) dispone que:

“1. Los Estados miembros evitaran déficits publicos excesivos.

3 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=0J:L_202401263

4 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=0J:L_202401264

5 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=0J:L_202401265

& Organo informal creado el 13 de diciembre de 1997, que retne a los ministros de Hacienda de los paises cuya
moneda es el euro.
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2. La Comision supervisara la evolucion de la situacion presupuestaria y del nivel
de endeudamiento publico de los Estados miembros con el fin de detectar errores
manifiestos. En particular, examinard la observancia de la disciplina
presupuestaria atendiendo a los dos criterios siguientes:

a) si la proporcion entre el déficit publico previsto o real y el producto
interior bruto sobrepasa un valor de referencia, a menos:

- Que la proporcion haya descendido sustancial y
continuadamente y llegado a un nivel que se aproxime al valor de
referencia,

.- Que el valor de referencia se sobrepase soélo excepcional y
temporalmente, y la proporcion se mantenga cercana al valor de
referencia;

b) si la proporcion entre la deuda publica y el producto interior bruto
rebasa un valor de referencia, a menos:

.- Que la proporcién disminuya suficientemente y se aproxime a un
ritmo satisfactorio al valor de referencia.

Los valores de referencia se especifican en el Protocolo sobre el
procedimiento aplicable en caso de déficit excesivo, anejo a los Tratados.
3. Si un Estado miembro no cumpliere los requisitos de uno de estos
criterios o de ambos, la Comisidn elaborara un informe, en el que también
se tendra en cuenta si el déficit publico supera los gastos publicos de
inversion, asi como todos los demas factores pertinentes, incluida la
situacion econdémica y presupuestaria a medio plazo del Estado miembro.
La Comision también podra elaborar un informe cuando considere que,
aun cumpliéndose los requisitos inherentes a los criterios, existe el riesgo

de un déficit excesivo en un Estado miembro.
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4. El Comité Econémico y Financiero’ emitird un dictamen sobre el
informe de la Comision.

5. Si la Comisién considerase que un Estado miembro presenta o puede
presentar un déficit excesivo, remitird un dictamen a dicho Estado
miembro e informaré de ello al Consejo.

6. El Consejo, sobre la base de una propuesta de la Comision,
considerando las posibles observaciones que formule el Estado miembro
de que se trate, y tras una valoracion global, decidird si existe un déficit
excesivo.

7. Cuando el Consejo, de conformidad con el apartado 6, decida declarar
la existencia de un déficit excesivo, adoptara sin demora injustificada,
sobre la base de wuna recomendacion de la Comision, las
recomendaciones dirigidas al Estado miembro de que se trate para que
éste ponga fin a esta situacion en un plazo determinado. Salvo lo
dispuesto en el apartado 8, dichas recomendaciones no se haran
publicas.

8. Cuando el Consejo compruebe que no se han seguido efectivamente
sus recomendaciones en el plazo fijado, el Consejo podra hacerlas
publicas.

9. Si un Estado miembro persistiere en no llevar a efecto las
recomendaciones del Consejo, éste podra decidir que se formule una
advertencia a dicho Estado miembro para que adopte, en un plazo
determinado, las medidas dirigidas a la reduccion del déficit que el
Consejo considere necesaria para poner remedio a la situacion. En tal
caso, el Consejo podra exigir al Estado miembro de que se trate la
presentacion de informes con arreglo a un calendario especifico para

examinar los esfuerzos de ajuste de dicho Estado miembro.”

7 Organo consultivo, creado para promover la coordinacion de las politicas de los Estados miembros en todo lo necesario
para el funcionamiento del mercado interior de la Unién.
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Los valores de referencia fueron establecidos en los siguientes términos:

.- Déficit publico previsto o real / PIB:
No sobrepasar el valor de referencia del 3 por 100 sobre el PIB. En
caso de sobrepasarlo, podria ser de forma excepcional y temporal
y, en cualquier caso, la cantidad deberia estar proxima al valor de
referencia.

.- Deuda publica/ PIB:
No sobrepasar el valor de referencia del 60 por 100 sobre el PIB.
En caso de sobrepasarlo la proporcion tiene que aproximarse a la

considerada satisfactoria.

2.2 EL PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO
La Unién Econdmica y Monetaria derivada del Tratado de Maastricht
de 7 de febrero de 1992 basado en la estabilidad presupuestaria de los distintos

paises se desarroll6 en las tres fases que se recogen en el siguiente cuadro:

L_|bre ., Tratado de
circulacion .
1 de julio | de bienes la Union
PRIMERA ' Europea
de 1990 | personas, .
SEIViCIos y (Maastricht
capitales 1992)
Preparativos
técnicos Pacto de
1 de para la Estabilidad
SEGUNDA | enero de | introduccion |y
1994 de la Crecimiento
moneda (1997)
Unica
L de rovocable
TERCERA | enero de .
de los tipos
1999 :
de cambio
CIRCULACION EURO 1 DE ENERO 2002
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El 2 de mayo de 1998, el Consejo Europeo declaré que Alemania, Francia,
Bélgica, Austria, Espafia, Finlandia, Irlanda, Italia, Luxemburgo, Paises Bajos y
Portugal reunian los criterios de convergencia y, por tanto, participarian en la
tercera fase de la UEM desde su inicio (1 de enero de 1999). Posteriormente, a
medida que los paises han ido cumpliendo los criterios de convergencia, se han
ido incorporando a la UEM.

Asi, Grecia se uni6 el 1 de enero de 2001, Eslovenia en enero de 2007, Chipre

y Malta en enero de 2008 y Eslovaquia en enero de 20009.

La UEM hizo necesaria la creacion del Banco Central Europeo (BCE),
organismo que se encargaria de aplicar la politica monetaria de la Unién
Europea. Ello supuso ceder la politica monetaria hasta entonces en los Bancos
Centrales de los distintos paises al Banco Central Europeo, siendo éste ultimo,
por tanto, el encargado del sistema de control de la inflacion.

La citada UEM supuso la necesidad establecer determinados criterios de
convergencia entre todos los paises de la UE.

Los paises aspirantes a ingresar en la Union Econémica y Monetaria
debian cumplir con los siguientes criterios de convergencia:

1.-La inflacién no podia exceder mas de un 1,5% de la media de las tasas
de inflacion de los tres Estados miembros que registrasen la inflacion mas baja.

2.- Los tipos de interés a largo plazo no podian variar mas de un 2% en
relacion con la media de los tipos de interés de los tres Estados miembros, cuyos
tipos de interés sean los mas bajos.

3.- El respeto, durante dos afios como minimo, sin que se haya producido
devaluacion frente al euro, de los margenes normales de fluctuacion (15%) que
establece el Mecanismo de tipos de cambio del sistema monetario europeo.

4.- El déficit tendria que ser inferior al 3%/PIB.

5.- La Deuda publica no podia exceder del 60% del PIB.
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A fin de controlar tales condiciones, el Tratado establecié un conjunto de
medidas tendentes a evitar los desajustes que se pudieran producir en las
economias de los paises integrantes de la UE.

Sin embargo, el cumplimiento de tales referencias no fue garantia de
estabilidad financiera en los distintos paises, lo que determiné el nacimiento del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento en 1997.

Asi, “El Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC) se introdujo en el marco
de la tercera fase de la Unién Economica y Monetaria. Se disefi¢ para garantizar
que los Estados miembros de la UE mantuvieran unas finanzas publicas
saneadas después de la introduccion de la moneda Unica.

En términos formales, el Pacto constaba originalmente de
una Resolucion del Consejo Europeo (adoptada en 1997) y dos Reglamentos del
Consejo, de 7 de julio de 1997, (n° 1466/97 y n° 1467/97), que establecian
disposiciones técnicas detalladas (uno sobre la supervisién de las posiciones
presupuestarias y la coordinacion de politicas econémicasy otro sobre la
aplicacion del procedimiento de déficit excesivo).

Los reglamentos se modificaron en 2005, a raiz de los debates sobre el
funcionamiento del Pacto. Sin embargo, la debilidad de su ejecucién generd
graves desequilibrios presupuestarios en algunos Estados miembros de la UE,
gue se pusieron de manifiesto cuando estallo la crisis econdmica y financiera en
2008.

A partir de la crisis, se ha reforzado la normativa sobre gobernanza
econdmica de la UE mediante ocho reglamentos de la UE y un tratado
internacional:

.- el paguete de seis medidas (que introdujo un sistema de supervision
de politicas econdmicas mas amplias con el objeto de detectar problemas a
tiempo, como las burbujas inmobiliarias o la reduccion de la competitividad);

.- el paquete de dos medidas (un nuevo ciclo de control para la zona del
euro con la presentacion de los proyectos de planes presupuestarios de los
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997Y0802%2801%29
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997R1466
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997R1466
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997R1467
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997R1467

paises -salvo los que cuenten con programas de ajustes macroecondémicos- a la
Comisién Europea cada otofio);

.- elTratado de Estabilidad, Coordinacién y Gobernanza de
2012 («pacto presupuestario») que incorpora unas disposiciones fiscales mas
estrictas que el PEC.
Esta serie de medidas es ahora parte integrante del Semestre Europeo, el
mecanismo de coordinacion de la politica econémica de la UE.”®

El Reglamento (CE) n° 1466/97 del Consejo, de 7 de julio de 1997, relativo
al reforzamiento de la supervisidn de las situaciones presupuestarias y a la
supervision y coordinacion de las politicas econdmicas ha sido recientemente
derogado por el Reglamento (UE) 2024/1263 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 29 de abril de 2024 relativo a la coordinacion eficaz de las politicas
econdémicas y a la supervision presupuestaria multilateral y por el que se deroga
el Reglamento (CE) 1466/97 del Consejo.

Asimismo, el Reglamento (CE) n® 1467/97 del Consejo, de 7 de julio de

1997, relativo a la aceleracién y clarificacidén del procedimiento de déficit excesivo
ha sido modificado por el Reglamento (UE) 2024/1264 del Consejo de 29 de abril
de 2024 por el que se modifica el Reglamento (CE) 467/97, relativo a la
aceleracion y clarificacion del procedimiento de déficit excesivo

El Articulo 1 del Reglamento (CE) n° 1263/24 dispone que “1.- El presente
Reglamento establece normas para garantizar la coordinacion eficaz de las
politicas econdmicas solidas de los Estados miembros, apoyando asi la
consecucion de los objetivos de la Union de crecimiento sostenible e integrador
y empleo.

2.- El presente Reglamento establece normas detalladas sobre el
contenido, la presentacion, la evaluacion y el seguimiento de los planes
presupuestarios estructurales nacionales a medio plazo en el marco de la

supervision presupuestaria multilateral por parte del Consejo y la Comision, con

8 https://eur-lex.europa.eu/ES/legal-content/glossary/stability-and-growth-pact.html
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el fin de promover unas finanzas publicas saneadas y sostenibles, un crecimiento
sostenible e integrador y una resiliencia a través de reformas e inversiones, y
evitar déficits publicos excesivos.”

Por su parte, el articulo 1 del Reglamento (CE) n°® 1264/24 dispone que
“El presente Reglamento establece las disposiciones para acelerar y clarificar la
aplicacion del procedimiento de déficit excesivo. El objetivo del procedimiento de
déficit excesivo es disuadir de los déficits publicos excesivos y, en caso de que
se produzcan, impulsar su correccion, examinando el cumplimiento de la
disciplina presupuestaria sobre la base de los criterios de déficit y deuda
publicos.”

Constituyen lo que se ha dado en llamar “brazos preventivo y correctivo”
del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

No se debe obviar el hecho de que los Considerandos 2 del Reglamento
(UE) n° 1263/24 y 3 del Reglamento (UE) n° 1264/24, afirman textualmente que
“El Pacto de Estabilidad y Crecimiento, que inicialmente estaba formado por los
Reglamentos (CE) n° 1466/973 y (CE) n® 1467/974 del Consejo y por la
Resolucién del Consejo Europeo de 17 de junio de 1997, se basa en el objetivo
de unas finanzas publicas saneadas y sostenibles como medio de reforzar las
condiciones para la estabilidad de precios y para un crecimiento fuerte,
sostenible e integrador respaldado por la estabilidad financiera apoyando asi la
consecucién de los objetivos de la Union en materia de crecimiento sostenible y
empleo.”

Ello supone reconocer que los equilibrios presupuestarios y la reduccién
de la deuda publica contribuyen al crecimiento de los paises y por consiguiente,
de la propia Unién.

Ante esta premisa, es l6gico pensar en la necesidad de controlar las
politicas presupuestarias de los distintos paises, pues déficit y deuda publica

excesivos afectarian al conjunto de la Union.
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En la ultima parte del trabajo volveremos a tratar con mas detalle el
estudio de estos dos reglamentos en la medida en que constituyen la base de la

supervision fiscal en el seno de la UE.

2.3 EL SEMESTRE EUROPEO
El ciclo temporal del Semestre Europeo fue introducido por el Consejo

Europeo en 2010 y se incorporo a la legislacion por el Reglamento 1175/2011 de
16 de noviembre de 2011, por el que se modifica el Reglamento (CE) n° 1466/97
del Consejo, relativo al refuerzo de la supervision de las situaciones
presupuestarias y a la supervision y coordinacion de las politicas econémicas.

Segun el articulo 3.3 del Reglamento (UE) 2024/1263 del Parlamento
Europeo y del Consejo de 29 de abril de 2024 relativo a la coordinacién eficaz
de las politicas econdmicas y a la supervision presupuestaria multilateral y por el
gue se deroga el Reglamento (CE) 1466/97 del Consejo, “El Semestre Europeo
incluir&:

a) La formulacion, y la supervision de la aplicacion, de las orientaciones
generales de politica econémica de los Estados miembros y de la Union, de
conformidad con el articulo 121, apartado 2, del TFUE, de las recomendaciones
especificas por pais y de la recomendacion sobre la politica econémica de la
zona del euro;

b) La formulacion, y la supervision de la aplicacion, de las orientaciones
en materia de empleo que deben tener en cuenta los Estados miembros de
conformidad con el articulo 148, apartado 2, del TFUE, incluidos los principios
del pilar europeo de derechos sociales, y de las correspondientes
recomendaciones especificas por pais. La supervision de la aplicacion por parte
de la Comision incluye los avances en la aplicacion de los principios del pilar
europeo de derechos sociales y sus objetivos principales, mediante el cuadro de
indicadores sociales y un marco para detectar los riesgos para la convergencia

social;
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c) La presentacion, la evaluacién y la aprobacion de los planes fiscales-
estructurales nacionales a medio plazo de los Estados miembros, asi como el
seguimiento de su aplicacion a través de los informes anuales de situacion;

d) La supervisibn para prevenir y corregir los desequilibrios

macroecondémicos de conformidad con el Reglamento (UE) n. © 1176/2011.”

Semestre Europeo

Cronologia

Fase preparatoria Fase 1

Andlisis de la Orientaciones

situacién politicas
ENE FEg a nivel de la UE

y seguimiento del
o =T 7,

afio anterior
\ P
\ >

ue

‘
Ay

Fase 3

Aplicacién

/ Fase 2
v S N\ Planes,

politicasy
objetivos

especificos por pais

El nuevo ciclo comienza hacia
finales de afio, cuando la
Comisién presenta un analisis
global de la situacién econémica
para el afio siguiente.

Fuente: https://www.consilium.europa.eu/es/policies/european-semester/how-european-
semester-works/

El Semestre establece un calendario claro con arreglo al cual los Estados
miembros reciben asesoramiento a escala de la UE («orientacion») vy
posteriormente presentan sus planes de actuacion («programas nacionales de
reformas» y «programas de estabilidad o de convergencia») para su evaluacion

a escala de la UE.

Una vez evaluados estos planes, los Estados miembros
reciben recomendaciones por separado («recomendaciones especificas por

pais») para sus politicas nacionales en materia presupuestaria y de reformas.
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Los Estados miembros deberan tener en cuenta esas recomendaciones a la hora
de establecer su presupuesto para el ejercicio siguiente y de tomar decisiones
relacionadas con sus politicas economicas, de empleo y educativas, entre otras.

Ademas, los Estados miembros pueden llegar a recibir recomendaciones

encaminadas a corregir los desequilibrios macroeconémicos.

.- FASES
1.- Noviembre - diciembre:
El ciclo del Semestre Europeo comienza cada afio en noviembre, cuando la
Comision publica el «paquete de otofio» en el que analiza la situacion y realiza
el seguimiento del afio anterior.
Consta de los siguientes informes y proyectos:

a) un estudio anual sobre el crecimiento sostenible;

b) un informe sobre el mecanismo de alerta;

c) una propuesta de recomendaciones para la zona del euro;

d) un proyecto de informe sobre el empleo.

a.- Estudio Prospectivo Anual sobre el Crecimiento Sostenible

El Estudio Prospectivo Anual sobre el Crecimiento Sostenible presenta la
opinion de la Comision sobre las prioridades econdmicas y sociales de la UE
para el afio siguiente. Los Estados miembros estan invitados a tomarlas en
cuenta al elaborar sus politicas econémicas del afio siguiente.

Asi, en el Estudio Prospectivo Anual sobre el Crecimiento Sostenible para
2024 — Conclusiones del Consejo de la Union (16 de enero de 2024) “subraya
que, si bien las politicas deben seguir siendo agiles en vista de la incertidumbre
imperante, en 2024 procede adoptar una politica presupuestaria restrictiva para
mejorar la sostenibilidad de las finanzas publicas y evitar alimentar las presiones
inflacionistas. Acoge con satisfaccién que la mayoria de los Estados miembros
tengan previsto poner fin gradualmente a sus medidas de apoyo en materia de
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energiay concuerda en que las restantes medidas urgentes de apoyo en materia
de energia deben eliminarse progresivamente lo antes posible en 2024 y en que
los ahorros correspondientes deben utilizarse para reducir los déficits publicos.™

Como podemos observar se trata de una serie de opiniones y
conclusiones de por donde deben orientarse las politicas de los Estados
miembros.

b.- Informe sobre el Mecanismo de Alerta

El Informe sobre el Mecanismo de Alerta examina la evolucion
macroeconOmica en cada Estado miembro de la UE. Basandose en este
informe, la Comision puede decidir llevar a cabo un examen exhaustivo sobre la
situacion de los Estados miembros en los casos en los que el riesgo de posibles
desequilibrios macroeconémicos se considere elevado.

Estos exdmenes ayudan a determinar si existen posibles desequilibrios
macroecondémicos y, en caso de que asi sea, su naturaleza y alcance exactos.
También permiten que la Comision presente recomendaciones de actuacion a
los Estados miembros.

Concretamente, en el Informe sobre el Mecanismo de Alerta 2024, de 21
de noviembre de 2023, en el apartado de “Conclusiones especificas por pais”
se dice textualmente que “En 2024, se elaboraran examenes exhaustivos para
los once Estados miembros que fueron identificados como paises con
desequilibrios o desequilibrios excesivos en 2023. El Informe sobre el
Mecanismo de Alerta presenta un panorama general de la evolucién de los datos
clave que subyacen a estos desequilibrios. En los examenes exhaustivos
realizados en 2024 y que se publicaran durante el primer semestre de ese afo
se llevara a cabo una evaluacion econémica de si estos desequilibrios se estan
agravando, corrigiendo o ya se han corregido, con el fin de actualizar las

evaluaciones existentes y las posibles necesidades politicas pendientes. Este

® https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-5476-2024-INIT/es/pdf
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sera el caso de Alemania, Chipre, Espafia, Francia, Grecia, Hungria, Italia,

Paises Bajos, Portugal, Rumania, y Suecia.”*°

c.- Recomendaciones parala zona del euro

El proyecto de Recomendacion del Consejo sobre la politica econémica
de la zona del euro trata cuestiones clave para el funcionamiento de la zona
del euro. El objetivo es lograr una mejor integracion de la zona del euro y los

aspectos nacionales de la gobernanza econémica de la UE.

d.- Informe Conjunto sobre el Empleo

El Informe Conjunto sobre el Empleo ofrece una sintesis de
los principales avances sociales y en materia de empleo en Europa, asi
como de las respuestas estratégicas de los Estados miembros.

El Parlamento Europeo emite en otofio un dictamen sobre las

orientaciones en materia de empleo.

2.- Enero - marzo:

.- Enero y febrero

El Consejo de la UE debate el Estudio Prospectivo Anual sobre el
Crecimiento Sostenible y el Informe sobre el Mecanismo de Alerta y adopta
unas Conclusiones. También debate, modifica (en caso necesario) y aprueba
el proyecto de Recomendacion del Consejo sobre la politica econémica de
la zona del euro, que en marzo se presenta al Consejo Europeo.

.- Marzo

El Consejo emite el Informe Conjunto sobre el Empleo y adopta unas

Conclusiones.

10 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/PDF/?uri=CELEX:52023DC0902
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La Comision formula orientaciones para los Estados miembros sobre sus
programas de estabilidad o de convergencia y sobre sus programas nacionales
de reformas.

El Consejo Europeo debate la situacion economica y del empleo de los
Estados miembros y refrenda el proyecto de Recomendacion del Consejo
sobre la politica econdmica de la zona del euro.

Los Estados miembros estan invitados a tomar en cuenta dichas
orientaciones a la hora de elaborar sus programas nacionales de estabilidad o
de convergencia y sus programas hacionales de reformas, en los que se
describen sus politicas presupuestarias y politicas de promocion del crecimiento
y la competitividad.

3.- Abril - Julio:

- Abril

Los Estados miembros presentan sus planes de actuacion:

.- programas de estabilidad o de convergencia, que describen
Su estrategia presupuestaria a medio plazo;

.- programas nacionales de reformas, que resumen sus planes
de reformas estructurales, centrados en promover el crecimiento y el
empleo.

Se espera que los Estados miembros presenten estos programas

preferiblemente antes del 15 de abril y a mas tardar a finales de abril.

.- Mayo

La Comisién publica informes por pais respecto de todos los Estados
miembros. Los informes hacen balance de la situacion presupuestaria de los
paises y evallan los avances realizados en la aplicacion de las recomendaciones
especificas por pais de afios anteriores.

Estos informes incluyen examenes exhaustivos de desequilibrios
macroecondémicos de aquellos Estados miembros en los que se ha considerado
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que el riesgo de tales desequilibrios es elevado. La Comision, basandose en
es0s examenes, puede elaborar proyectos de recomendaciones especificas
por pais (REP)dirigidas a los Estados miembros para que corrijan los
desequilibrios que se hayan detectado. Estas recomendaciones pueden
formularse al mismo tiempo que el examen exhaustivo o0 mas adelante, junto con
otras recomendaciones especificas por pais.

La publicaciéon de los informes por pais y de las REP se conoce también

como el «paquete de primaverax.

- Junio

El Consejo de la UE estudia las recomendaciones especificas por pais
propuestas y acuerda su version definitiva.

El Consejo Europeo refrenda a continuacion las recomendaciones

definitivas.

- Julio
El Consejo de la UE adopta las recomendaciones especificas por pais,

y se pide a los Estados miembros que las apliquen.

4.- Julio - fin de afo:

Durante los seis meses restantes del afio, que a veces se denominan «el
semestre nacional», los Estados miembros tienen en cuenta las
recomendaciones a la hora de elaborar sus presupuestos nacionales para el afio
siguiente.

Los Estados miembros de la zona del euro deben presentar sus proyectos
de planes presupuestarios a la Comisién y al Eurogrupo a mediados de octubre
a mas tardar.

Los Estados miembros adoptan sus presupuestos nacionales al final del

afio, empezando un nuevo ciclo.
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Creemos importante recordar que el Articulo 4.2 y 4.3 del Reglamento
(UE) 2024/1263 del Parlamento Europeo y del Consejo de 29 de abril de 2024
relativo a la coordinacion eficaz de las politicas econdmicas y a la supervision
presupuestaria multilateral y por el que se deroga el Reglamento (CE) 1466/97
del Consejo dispone que “‘Los Estados miembros tendran debidamente en
cuenta las orientaciones generales para sus politicas econdmicas y las
recomendaciones y las orientaciones en materia de empleo a que se refiere el
articulo 3, apartado 3, letras a) y b), respectivamente, antes de tomar decisiones
clave en el marco de la elaboracion de sus politicas econdémicas, sociales,
estructurales, presupuestarias y de empleo. Correspondera a la Comision
controlar los avances en este sentido.

3. La inacciébn de un Estado miembro frente a las orientaciones y
recomendaciones a que se refiere el apartado 2 podra dar lugar a:

a) La formulacién de nuevas recomendaciones;

b) Una advertencia de la Comisidn o una recomendacion del Consejo con
arreglo al articulo 121, apartado 4, del TFUE;

c) La adopcion de medidas de conformidad con el presente Reglamento,

el Reglamento (CE) n. °© 1467/97 o el Reglamento (UE) n. ©1176/2011.”
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2.4 PAQUETE DE SEIS MEDIDAS Y PAQUETE DE DOS MEDIDAS

.- SIX-PACK
El paguete de seis medidas (six-pack) lo constituyen cinco Reglamentos

y una Directiva, concretamente los siguientes:

1.- Reglamento (UE) n°1173/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 16 de noviembre de 2011, sobre la ejecucion efectiva de la
supervisiéon presupuestaria en la zona del euro. 11

El Reglamento n°® 1173/2011 tuvo por objetivo el establecimiento de un
sistema de sanciones a fin de lograr el cumplimiento de los componentes
preventivo y corrector del Pacto de estabilidad y crecimiento en la zona del euro
y para ello define en su articulo 2 lo se entiende por “componente preventivo” y
“componente corrector”.

El “componente preventivo” lo identifica con el sistema de supervisidon
multilateral establecido por el Reglamento (CE) n° 1466/97, (actual 1263/24).

Y el “componente corrector” lo identifica con el procedimiento para evitar
el déficit excesivo de los Estados miembros regulado en el articulo 126 del TFUE
y en el Reglamento (CE) n® 1467/97, (actual 1264/24).

Distingue tres tipos de sanciones:

1.- Sanciones en el marco del componente preventivo:

Depdésitos con intereses: consiste en constituir ante la Comisién un
depdsito con intereses equivalente al 0,2 % de su PIB correspondiente al
ejercicio precedente con posibilidad de su retorno al Estado depositante una vez

cumplidas las recomendaciones de la Comision.

11 BOE.es - DOUE-L-2011-82323 Reglamento (UE) n° 1173/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de
noviembre de 2011, sobre la ejecucion efectiva de la supervisién presupuestaria en la zona del euro.

27


https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2011-82323
https://www.boe.es/buscar/doc.php?id=DOUE-L-2011-82323

.- Sanciones en el marco del componente correctivo:

Depositos sin intereses: para los casos mas graves consiste en
constituir ante la Comisién un depdsito sin intereses equivalente al 0,2 % de su
PIB correspondiente al ejercicio precedente con posibilidad de su retorno al
Estado depositante una vez cumplidas las recomendaciones de la Comision.

Multas: equivalente al 0,2 % del PIB del Estado miembro
correspondiente al ejercicio precedente.

.- Sanciones por manipulacion de estadisticas:

Multa: la cuantia de la multa no sera superior al 0,2 % del PIB del

Estado miembro interesado.

Compon_ente Depdositos con intereses
preventivo
Componente | Depésitos sin intereses
correctivo Multas 0.2 % de su PIB
Manipulacion Multas
de
estadisticas

Fuente: elaboracion propia

2.- Reglamento (UE) n° 1174/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 16 de noviembre de 2011 relativo a las medidas de ejecucion
destinadas a corregir los desequilibrios macroecondmicos excesivos en la
zona del euro.!?

Por su parte, este Reglamento establece, para los Estados miembros
cuya moneda es el euro, un sistema de sanciones para la correccion efectiva de

los desequilibrios macroeconémicos excesivos en la zona del euro.

12 REGLAMENTO (UE) N° 1174/2011 DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO de 16 de noviembre de 2011
relativo a las medidas de ejecucién destinadas a corregir los desequilibrios macroeconémicos excesivos en la zona del
euro
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3.- 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) n° 1466/97 del Consejo, relativo al refuerzo de la supervisiéon de las
situaciones presupuestarias y a la supervision y coordinacion de las
politicas econdémicas. 13

Como hemos visto mas arriba, fue este Reglamento el que incorporo a la
legislacién el lamado “Semestre Europeo”, periodo durante el cual se desarrollan
las principales actividades de direccion y control presupuestario en la UE.

Resulta de interés citar el considerando 21 del Reglamento cuando
dispone que “A aquellos Estados miembros cuya deuda sobrepase el 60 % del
PIB o que presenten un riesgo acusado respecto a la sostenibilidad general de
su deuda se les debe exigir una trayectoria mas rapida de ajuste hacia el objetivo
presupuestario a medio plazo.”

Como podemos suponer, ello supuso un importante avance en el
reforzamiento del brazo preventivo.

Sin embargo, el siguiente considerando, el 22, prevé la existencia de
dificultades para mantener una linea hacia la estabilidad, a cuyo fin establece
que “A fin de facilitar la recuperacion econémica, debe permitirse una desviacion
temporal de la trayectoria de ajuste hacia el objetivo presupuestario a medio
plazo cuando dicha desviacion se derive de un acontecimiento inusitado que esté
fuera del control del Estado miembro afectado y que tenga una gran incidencia
en la situacion financiera de las administraciones publicas, o en caso de crisis
econdmica grave en la zona del euro o en el conjunto de la Unidn, siempre que
dicha desviacion no ponga en peligro la sostenibilidad presupuestaria a medio
plazo. Para permitir una desviacion temporal del objetivo presupuestario a medio

plazo o de la trayectoria de ajuste hacia €l, debe tenerse en cuenta, asimismo,

13 BOE.es - DOUE-L-2011-82325 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) n° 1466/97 del Consejo, relativo al refuerzo de la
supervision de las situaciones presupuestarias y a la supervision y coordinacion de las politicas econémicas.
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si estdn poniéndose en practica reformas estructurales de gran calado, y
cerciorarse de que se mantenga un margen de seguridad con respecto al valor
de referencia del déficit.”

Fuera de estos supuestos, se abre la via por parte de la Comisién de un

procedimiento especifico de control del pais incumplidor.

4.- Reglamento (UE) n° 1176/2011 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 16 de noviembre de 2011 relativo a la prevencidn y correccion

de los desequilibrios macroeconémicos. *

El Reglamento 1176/2011 aclara qué se entiende por “desequilibrios” y
cuando son “excesivos”. Asi, son:

1) «desequilibrios»: cualquier tendencia que da lugar a una evolucién
macroecondmica que afecta o puede afectar negativamente al correcto
funcionamiento de la economia de un Estado miembro, de la uniébn econémicay
monetaria o del conjunto de la Unién.

2) «desequilibrios excesivos»: desequilibrios graves, en particular los
desequilibrios que comprometen o pueden comprometer el correcto
funcionamiento de la unién econémica y monetaria.

Ademas, prevé la existencia de un mecanismo de alerta con objeto de
facilitar la deteccion rapida y el seguimiento de los desequilibrios para lo que
establece un cuadro de indicadores. Asi, prevé dos tipos en su articulo 4.3:

a) desequilibrios internos, incluidos los que pueden surgir como
consecuencia del endeudamiento publico y privado, de la evolucién de los
mercados financieros y de activos, incluido el sector inmobiliario, de la evolucion

de los flujos de crédito en el sector privado y de la evolucién del desempleo;

14 Reglamento (UE) n° 1176/2011 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de noviembre de 2011, relativo a la
prevencion y correccién de los desequilibrios macroeconémicos (europa.eu).
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b) desequilibrios externos, incluidos los que pueden surgir como
consecuencia de la evolucion de la cuenta corriente y de la posicion de inversion
neta de los Estados miembros; de los tipos de cambio efectivos reales; de las
cuotas en el mercado de exportacion; de la evolucion de los precios y los costes,
y de la competitividad no relacionada con los precios, teniendo presentes los

distintos elementos de la productividad.

5.- Reglamento (UE) n°® 1177/2011 del Consejo de 8 de noviembre de
2011 por el que se modifica el Reglamento (CE) n° 1467/97, relativo a la

aceleracion y clarificacion del procedimiento de déficit excesivo. 1°

Comienza con el Articulo 1 disponiendo que “El presente Reglamento
establece las disposiciones para acelerar y clarificar el procedimiento de déficit
excesivo. El objetivo del procedimiento de déficit excesivo es disuadir los déficit
publicos excesivos y, en caso de que se produzcan, propiciar su pronta
correccién, examinando la observancia de la disciplina presupuestaria sobre la
base de criterios de déficit y deuda publicos.”

Por su parte, este Reglamento refuerza la intervencién de la Comision en
el procedimiento de supervision reforzada.

Igualmente reconoce la necesidad de tener presente por parte de la
Comision y el Consejo, la situacién econdémica y presupuestaria de los Estados
miembros sometidos al procedimiento de supervision.

Ademéas de reconocer la conveniencia de reforzar las normas de
disciplina presupuestaria atribuyendo un papel mas importante al importe y a la
evolucion de la deuda, estima necesario introducir una referencia numérica que
tenga en cuenta el ciclo econémico, para evaluar si la proporcion entre la deuda

publicay el producto interior bruto (PIB) disminuye suficientemente y se aproxima

15 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 aceleracion y clarificacion del procedimiento de déficit excesivo (boe.es).
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a un ritmo satisfactorio al valor de referencia. Para ello, concede un periodo
transitorio a fin de que los Estados sometidos al procedimiento de déficit excesivo
puedan adaptar sus politicas a la citada referencia numérica.

Como podemos observar, este Reglamento supuso un importante
reforzamiento del brazo corrector como se reconoce expresamente en el citado

articulo 1.

6.- Directiva 2011/85/UE del Consejo de 8 de noviembre de 2011 sobre
los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios de los Estados
miembros, modificada por la Directiva (UE) 2024/1265 del Consejo de 29 de
abril de 2024.

Por ultimo, esta Directiva, ademas definir el “marco presupuestario” como
el conjunto de disposiciones, procedimientos, normas e instituciones que
constituyen la base de las politicas presupuestarias de las administraciones
publicas, tales como los sistemas de contabilidad presupuestaria e informacion
estadistica de las Administraciones publicas, normas y procedimientos que
regulan la elaboracion de previsiones para la planificacion presupuestaria, entre
otros, establece la necesidad de que los Estados miembros cuenten con normas
presupuestarias numéricas especificas para cada pais que contribuyan a:

1) Que la aplicacion de la politica fiscal por los Estados miembros esté en
consonancia con sus respectivas obligaciones impuestas por el TFUE, y que
estan expresadas como indicadores de los resultados presupuestarios, como el
déficit presupuestario, las necesidades de financiacion o la deuda de las
administraciones publicas, o uno de sus componentes esenciales.

2) la adopcion de un horizonte plurianual de planificacién presupuestaria
gue abarque la observancia del objetivo presupuestario a medio plazo del Estado
miembro.

Asi, en el caso de Espafa, el articulo 5 de la Ley Organica 2/2012 de 27

de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera, en relacion
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al principio de plurianualidad y los articulos 11.2 y 13.1, en relacion a la
prohibicidon de déficit estructural y al limite de deuda publica del 60%/PIB,

respectivamente, recogen tales exigencias.

.- TWO-PACK

Este paquete de medidas lo conforman dos Reglamentos:

1.- Reglamento (UE) n°® 472/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 21 de mayo de 2013 sobre el reforzamiento de la supervision
econOmicay presupuestaria de los Estados miembros de la zona del euro
cuya estabilidad financiera experimenta o corre el riesgo de experimentar

graves dificultades.'®

2.- Reglamento (UE) n° 473/2013 del Parlamento Europeo y del
Consejo de 21 de mayo de 2013 sobre disposiciones comunes para el
seguimiento y la evaluacion de los proyectos de planes presupuestarios y
para la correccion del déficit excesivo de los Estados miembros de la zona

del euro. 1/

En definitiva, tal y como hemos podido comprobar, todo este conjunto de
medidas recogidas en los llamados “Six pack” y “Two pack” supuso un importante
reforzamiento tanto del brazo preventivo como de correctivo del Plan de
Estabilidad y Crecimiento, medidas necesarias ante la situacién que reconoce el
Considerando 1 del Reglamento (UE) n°® 472/2013 al establecer que “La crisis
sin precedentes que ha sufrido la economia mundial desde 2007 ha afectado
gravemente al crecimiento econdmico y la estabilidad financiera, dando lugar a

un grave deterioro del nivel de déficit publico y deuda publica de los Estados

16 https://www.boe.es/doue/2013/140/L00001-00010.pdf
17 https://www.boe.es/doue/2013/140/L00011-00023. pdf
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miembros, lo que ha llevado a varios de ellos a solicitar ayuda financiera dentro

y fuera del marco de la Unién.”

A ese mismo reforzamiento contribuye la reciente reforma de la
gobernanza econdmica de abril de 2024 pudiendo resaltar los siguientes hitos:

1.- EI 10 de Febrero de 2023, el Consejo de la Union informa que “La
economia de la UE se enfrenta a nuevos retos con la recuperacion de la
pandemia de COVID-19 y las consecuencias de la guerra de Rusia contra
Ucrania. En un contexto de aumento de los niveles de deuda y los tipos de interés
y de nuevos objetivos comunes de inversion y reforma, la UE esta reformando el
Pacto de Estabilidad y Crecimiento y estudiando soluciones para mejorar su
eficacia.

2.- El 26 de abril de 2023, la Comision presentd un paquete de tres
propuestas legislativas: dos Reglamentos que tienen por objeto sustituir
(componente preventivo) o modificar (componente corrector) los dos pilares del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento adoptado en 1997, y una Directiva sobre los
requisitos aplicables a los marcos fiscales de los Estados miembros.

3.- El 21 de diciembre de 2023, el Consejo aprobd formalmente un
mandato de negociacion con el Parlamento Europeo sobre el Reglamento
relativo al componente preventivo del Pacto de Estabilidad y Crecimiento y un
acuerdo de principio con vistas a consultar al Parlamento Europeo sobre el
Reglamento relativo al componente corrector del Pacto de Estabilidad y
Crecimiento y la Directiva sobre los requisitos aplicables a los marcos fiscales
nacionales.

4.- Finalmente, el Parlamento Europeo y el Consejo aprobaron el 29 de
abril de 2024 la reforma de la gobernanza a través de las siguientes normas:

.- Reglamento 2024/1263 del Parlamento Europeo y del Consejo sobre la
coordinacién eficaz de las politicas econdmicas y la supervision presupuestaria

multilateral y por el que se deroga el Reglamento (CE) n° 1466/97 del Consegjo.
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.- Reglamento 2024/1264 del Consejo por el que se modifica el
Reglamento (CE) n° 1467/97 relativo a la aceleracion y clarificacion del
procedimiento de déficit excesivo.

.- Directiva 2024/1265 del Consejo por la que se modifica la Directiva
2011/85/UE sobre los requisitos aplicables a los marcos presupuestarios de los
Estados miembros.

Sin perjuicio de su detallado estudio en el apartado de la supervision, aqui
nos limitaremos a recoger los puntos mas destacables:

1.- Mantenimiento del objetivo general de la reforma consistente en
reducir los niveles de deuda publica y los déficits de una manera gradual, realista,
sostenida y favorable al crecimiento, protegiendo al mismo tiempo las reformas
y la inversion en ambitos estratégicos como el digital, el ecoldgico, el social o la
defensa.

2.- Presentacion de una “trayectoria de referencia” a aquellos Estados
miembros cuya deuda publica supere el 60 % del producto interior bruto o cuyo
déficit publico supere el 3 % del PIB, debiendo presentar sus propias sendas
fiscales descendentes para un periodo de cuatro afios ampliable a siete en
determinadas circunstancias (medidas de inversién que aumenten el crecimiento
de sus economias).

3.- Previsiéon de dos clausulas de salvaguarda consistente en:

a) Obligacién de los Estados miembros de continuar con los debidos
ajustes presupuestarios a fin de lograr que el déficit se sitte en el 1,5%/PIB.

b) Aquellos Estados con una deuda publica superior el 90%/PIB deberan
disminuirla, al menos, en 1 punto porcentual de media al afo.

Entendemos que el punto porcentual de media debe referirse al periodo
de 4 afios 0 en su caso, de 7, periodo al que se refiere la senda fiscal presentada

por los paises.
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Como podemos observar, se trata de una cuestion de la maxima
actualidad con importantes implicaciones econdémicas y politicas en la vida de

los Estados miembros.

3 LA SUPERVISION FISCAL

3.1 SUPERVISION EN LA UE

Es una tendencia natural de los distintos Gobiernos realizar gastos por
encima de las previsiones de ingresos en la medida en que ello permite ofrecer
a los ciudadanos unos servicios que, de otra forma, no se podrian prestar.

Ante esa tendencia, la UEM siempre ha tenido como mision lograr el
compromiso de los Estados miembros de conseguir el equilibrio presupuestario.

“La supervision fiscal tiene por objeto limitar el sesgo deficitario de los
gobiernos en circunstancias econémicas normales para asi mantener un amplio
margen de estabilizacion para momentos criticos.” (Crespo, Ramos, &
Rodriguez, 2020).18

Asi, el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (1997) persigue garantizar que
los Estados miembros de la UE logren unas finanzas publicas saneadas después
de formar parte de la UEM.

El Pacto nacié de una Resolucion del Consejo Europeo (adoptada en
1997) y de los ya citados Reglamentos (1466/1997 y 1467/1997) del Consejo,
de 7 de julio de 1997, que establecian disposiciones sobre la supervision de las
situaciones presupuestarias y la coordinacién de politicas econémicas y sobre la
aplicacion del procedimiento de déficit excesivo, respectivamente.

Como ya hemos dicho mas arriba la gobernanza econdmica ha sufrido una
importante modificacion de su contenido que trataremos de recoger en el

siguiente apartado del trabajo.

18 (Crespo, Ramos, & Rodriguez, 2020)
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/AUTO/?uri=celex:31997R1467

3.1.1 Coordinacion eficaz de las politicas econdmicas Yy
supervision presupuestaria multilateral

Esta materia se regula en el Reglamento (UE) 2024/1263 del
Parlamento Europeo y del Consejo de 29 de abril de 2024 relativo a la
coordinacion eficaz de las politicas econdmicas y a la supervision presupuestaria
multilateral y por el que se deroga el Reglamento (CE) 1466/97 del Consejo y al
mismo nos referiremos en el presente apartado, tratando de seguir su estructura.

Concretamente, el Articulo 1 del Reglamento dispone que “1. El presente
Reglamento establece normas para garantizar una coordinacion eficaz de
politicas econdmicas solidas de los Estados miembros, apoyando asi la
consecucién de los objetivos de la Unién en materia de crecimiento sostenible e
integrador y empleo.

2. El presente Reglamento establece normas detalladas sobre el
contenido, la presentacion, la evaluacién y el seguimiento de los planes fiscales-
estructurales nacionales a medio plazo en el marco de la supervision
presupuestaria multilateral por parte del Consejo y la Comisién, con el fin de
promover finanzas publicas saneadas y sostenibles, un crecimiento sostenible e
integrador y resiliencia a traves de reformas e inversiones, y evitar déficits
publicos excesivos.”

Nos encontramos por tanto, en la vertiente preventiva del PEC donde se
exige a los Estados miembros que alcancen y mantengan un objetivo
presupuestario a medio plazo y que presenten planes fiscales-estructurales
nacionales a medio plazo, definiendo éstos como el documento que contiene los
compromisos presupuestarios, de reformas y de inversiones de un Estado
miembro, y que abarca un periodo de cuatro o de cinco afios en funcién de la
duracién habitual de la legislatura de ese Estado miembro e incluyendo tanto la
coordinacién de politicas econémicas como la supervisiéon multilateral dentro del

Semestre Europeo.
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.- Trayectoria de referencia

Se trata de un concepto que el propio Reglamento define como la
trayectoria de gasto neto®® plurianual transmitida por la Comisién para enmarcar
el didlogo con los Estados miembros cuya deuda publica supere el 60 % del PIB
o cuyo déficit publico supere el 3 % del PIB al elaborar sus planes fiscales-

estructurales nacionales a medio plazo.

A estos efectos, el articulo 5 dispone que “Cuando la deuda publica supere
el 60 % del PIB o el déficit publico supere el 3 % del PIB, la Comision transmitira
al Estado miembro de que se trate y al Comité Econdmico y Financiero una
trayectoria de referencia del gasto neto que abarque un periodo de ajuste de
cuatro afios y su posible ampliacion por un maximo de tres afios.”

Se trata de un documento especifico para cada pais, basandose en el analisis
del riesgo al que esta sometido y tratando de garantizar que:

1.- Al final del periodo de ajuste, la ratio de deuda publica prevista se situe
0 se mantenga en una senda descendente verosimil, 0 se mantenga en niveles
prudentes por debajo del 60 % del PIB a medio plazo.

2.- El déficit publico previsto se situe por debajo del 3 % del PIB durante
el periodo de ajuste y se mantenga por debajo de dicho valor de referencia a
medio plazo.

3.- El esfuerzo de ajuste fiscal a lo largo del periodo del plan fiscal-
estructural nacional a medio plazo sea lineal por regla general y al menos
proporcional al esfuerzo total a lo largo del periodo de ajuste en su integridad.

El Reglamento regula la llamada “clausula de salvaguardia de

sostenibilidad de la deuda”, consistente en que la trayectoria de referencia debe

19 Articulo 2 REGLAMENTO (UE) 2024/1263 “El gasto publico, neto de los gastos en concepto de intereses, las medidas discrecionales
relativas a los ingresos, los gastos en programas de la Unidon compensados integramente con los ingresos procedentes de los fondos
de la Union, el gasto nacional en cofinanciacion de programas financiados por la Unidn, los elementos ciclicos del gasto en
prestaciones de desempleo y las medidas puntuales y otras medidas de caracter temporal.”
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garantizar que la prevision de ratio deuda publica/PIB disminuya en un importe
medio anual minimo de:

a) un punto porcentual del PIB, siempre que la ratio de deuda publica/PIB
supere el 90 % y

b) medio punto porcentual del PIB, siempre que la ratio deuda publica/PIB
se mantenga entre el 60 % y el 90 %

En este sentido, aclara el articulo 7.2 del Reglamento que la disminucién
se calculara a partir del afio anterior al inicio de la trayectoria de referencia o del
afio en que se prevea la derogacion del procedimiento de déficit excesivo con
arreglo al Reglamento (CE) n°® 1467/97, si fuera posterior, hasta el final del

periodo de ajuste.

En relacion con el déficit también prevé el Reglamento una “clausula de
salvaguardia de resiliencia del déficit” consistente en la obligacion de los Estados
miembros de continuar con los debidos ajustes presupuestarios a fin de lograr

que el déficit se sitte en el 1,5%/PIB.

En el articulo 9 se recogen unas “orientaciones previas de la Comision”
consistentes en la actuacion de la Comision dirigida a los Estados miembros que
tengan que presentar sus planes fiscales-estructurales nacionales a medio plazo
a fin de comunicarles los siguientes aspectos:

1.- La prevision de deuda publica a medio plazo y sus resultados;

2.- Las previsiones macroeconémicas y sus hipotesis;

3.- La trayectoria de referencia, a que hemos hecho anteriormente alusion.

.- Planes fiscales-estructurales nacionales a medio plazo

Se trata del documento que contiene los compromisos presupuestarios,
de reformas y de inversiones de un Estado miembro, y que abarca un periodo

de cuatro o de cinco afios en funcidon de la duracion habitual de la legislatura de
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ese Estado miembro y que debe presentar cada Estado miembro al Consejo y la
Comisién no mas tarde del 30 de abril del ultimo afio del plan en vigor, estando
obligado a su publicacidon una vez presentado.

Los requisitos de los Planes fiscales se recogen en el articulo 13 del
Reglamento.

Asi,

a) incluira una senda del gasto neto, asi como las hipdtesis
macroeconomicas subyacentes y las medidas fiscales-estructurales previstas
para demostrar su conformidad con los requisitos fiscales establecidos en el
articulo 16, apartados 2 y 3;%°

b) incluira la trayectoria de referencia o la informacion técnica transmitida
por la Comision con arreglo al articulo 5 o al articulo 9, apartado 3,
respectivamente; cuando el plan fiscal-estructural nacional a medio plazo incluya
una senda de gasto neto mas elevada que la trayectoria de referencia formulada
por la Comision de conformidad con el articulo 5, el Estado miembro de que se
trate proporcionara en su plan argumentos econdémicos solidos y basados en
datos que expliquen la diferencia;

c) explicara como garantizara el Estado miembro de que se trate la
realizacion de reformas e inversiones que respondan a los principales retos
identificados en el contexto del Semestre Europeo, en particular en las
recomendaciones especificas por pais, y como abordara dicho Estado miembro
las siguientes prioridades comunes de la Union:

i) una transicion ecoldgica y digital justa, incluidos los objetivos

climaticos establecidos en el Reglamento (UE) 2021/1119)

2 Articulo 16.2 REGLAMENTO (UE) 2024/1263 “Al evaluar un plan fiscal-estructural nacional a medio plazo, la
Comision examinara, para cada Estado miembro, si la senda de gasto neto cumple los requisitos de situar o mantener
la deuda publica en una senda descendente verosimil al final del periodo de ajuste, 0 mantiene en niveles prudentes
por debajo del 60 % del PIB, y sitia y mantiene el déficit publico por debajo del 3 % del PIB a medio plazo.”

Articulo 16.3 REGLAMENTO (UE) 2024/1263 “Al evaluar el plan fiscal-estructural nacional a medio plazo, la Comision
estudiara, en relacion con los Estados miembros que hayan recibido una trayectoria de referencia, si sus sendas de
gasto neto cumplen los requisitos establecidos en los articulos 6, 7 y 8.”
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i) la resiliencia social y econdmica, incluido el pilar europeo de
derechos sociales,

iii) la seguridad energeética, y

iv) cuando sea necesario, la creacion de capacidades de defensa;

d) describira las medidas del Estado miembro de que se trate para seguir
las recomendaciones especificas por pais que se le hayan dirigido y sean
pertinentes para el procedimiento de desequilibrio macroeconémico con arreglo
al Reglamento (UE) n. © 1176/2011 y, cuando proceda, las advertencias de la
Comision o las recomendaciones del Consejo formuladas de conformidad con el
articulo 121, apartado 4, del TFUE;

e) cuando proceda, explicara como garantizara el Estado miembro de que
se trate la realizacién de un conjunto pertinente de reformas e inversiones a las
que se refiere el articulo 14, que sustenten una ampliacion del periodo de ajuste
del Estado miembro de hasta tres afios;

f) incluira la repercusion de las reformas e inversiones ya realizadas por
el Estado miembro de que se trate, prestando especial atencion al efecto en la
sostenibilidad fiscal a través de ingresos publicos, gastos y crecimiento potencial
futuros, sobre la base de material probatorio de caracter econémico que sea
sélido y esté basado en datos;

g) contendra informacién sobre:

i) las principales hipétesis macroeconémicas y presupuestarias,

i) pasivos implicitos y contingentes,

i) las repercusiones previstas de las reformas e inversiones que
sustentan la ampliacion del periodo de ajuste,

iv) el nivel previsto de inversion publica financiada a nivel nacional

a lo largo del periodo de aplicacién del plan fiscal-estructural nacional a

medio plazo,

41



V) las necesidades de inversion publica, incluidas las relacionadas
con las prioridades comunes de la Unidn a que se refiere la letra c) del
presente articulo,

vi) la consulta a los Parlamentos nacionales y la consulta a que se
refiere el articulo 11,

vii) la coherencia y, cuando proceda, la complementariedad con los
fondos de la politica de cohesion, asi como con el plan nacional de
recuperacion y resiliencia del Estado miembro de que se trate durante el
periodo de funcionamiento del Mecanismo de Recuperacion y Resiliencia

con arreglo al Reglamento (UE) 2021/241.

Se recogen en el articulo 14 la posibilidad de ampliacién del periodo de
ajuste hasta 3 afios (7 afios en total) a cambio del compromiso de realizar un
conjunto de reformas e inversiones con los criterios recogidos en el apartado 2
del mismo articulo, tales como la consecucion de una mejora del potencial de
crecimiento y resiliencia de la economia del Estado miembro de que se trate de
manera sostenible o una mejora estructural de las finanzas publicas a medio
plazo, como la reduccién de la ratio gasto publico/PIB o el aumento de la ratio
ingresos publicos/PIB, entre otros.

Importante es la posibilidad recogida en el articulo 15 sobre la revision de
los planes fiscales presentados cuando existen circunstancias objetivas que
impidan su aplicacion en el periodo de ajuste inicial.

Asi, se prevé que con una antelacion de doce meses a la conclusién del
plan fiscal-estructural nacional a medio plazo en vigor, un Estado miembro pueda
solicitar la presentacién a la Comisién de un plan fiscal-estructural nacional a
medio plazo revisado en cuyo caso, sera aplicable hasta el final del periodo inicial

del plan.
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Las siguientes fases de la supervision pasan por la evaluacion de los
planes a realizar por parte de la Comisidn consistente en examinar, para cada
Estado miembro:

1.- Si la senda de gasto neto cumple los requisitos de situar o
mantener la deuda publica en una senda descendente verosimil al final
del periodo de ajuste, 0 se mantiene en niveles prudentes por debajo del
60 % del PIB, y sitia y mantiene el déficit publico por debajo del 3 % del
PIB a medio plazo.

2.- Si sus sendas de gasto neto cumplen los requisitos establecidos
en los articulos 6, 7 y 8.

3.- Si sus planes fiscales-estructurales nacionales a medio plazo
cumplen los requisitos establecidos en el articulo 13.

Cuando se cumplan tales condiciones, el Consejo, sobre la base de una
recomendacion de la Comision, adoptara una recomendacion que establezca la
senda de gasto neto del Estado miembro de que se trate.

Si no cumple los anteriores requisitos, el Consejo recomendara al Estado
miembro que presente un plan fiscal-estructural nacional a medio plazo revisado.

Por dltimo, se recoge la posibilidad de una nueva recomendacion del
Consejo para el caso de los siguientes incumplimientos:

1.- El Estado miembro de que se trate no presente un plan fiscal-
estructural nacional a medio plazo revisado en el plazo de un mes a partir de la
recomendacion del Consejo a que se refiere el articulo 18 (plan revisado).

2.- El Consejo considere que el plan fiscal-estructural nacional a medio
plazo revisado no cumple los requisitos establecidos en el articulo 16, apartados
2, 3y 5, justificando debidamente su posicion;

3.- El Estado miembro no presente su primer plan fiscal-estructural
nacional a medio plazo ni un nuevo plan fiscal-estructural nacional a medio plazo

en el ultimo afio cubierto por el plan en curso (30 de abril de ese mismo afio).
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.- Aplicacion de los planes fiscales-estructurales nacionales a medio
plazo

En la aplicacion de los planes se prevé en el articulo 21 del Reglamento
la obligacion de cada Estado miembro de presentar a la Comision un “informe
anual de situacion” no mas tarde del 30 de abril de cada ano, que contendra:

.- Informacion sobre los avances en la aplicacion de la senda de gasto
neto establecida por el Consejo,

.- La ejecuciéon de reformas e inversiones mas amplias en el contexto del
Semestre Europeo y, cuando proceda,

.- La ejecucion del conjunto de reformas e inversiones que sustentan una
ampliacion del periodo de ajuste.

También se prevé el seguimiento de la aplicacion del plan fiscal-
estructural nacional a medio plazo y, en particular, de la senda de gasto neto
establecida por el Consejo y de las reformas e inversiones que sustentan la
ampliacion del periodo de ajuste para lo cual la Comision creard una cuenta de
control para llevar un registro de las desviaciones acumuladas, al alza y a |la baja.

Por ultimo, diremos que se preveé la existencia de la clausula general de
salvaguardia en el articulos 25 cuando dispone que “el Consejo podra adoptar
en un plazo de cuatro semanas, por norma general, una recomendacion que
permita a los Estados miembros desviarse de su senda de gasto neto establecida
por el Consejo en caso de grave recesiéon econdémica en la zona del euro 0 en la
Unidn en su conjunto, siempre que no se ponga en peligro la sostenibilidad fiscal
a medio plazo.”

Y en similares términos se regulan las clausulas de salvaguardia
nacionales para el caso de circunstancias excepcionales sobre las cuales no
tenga ningun control el Estado miembro e incidan de manera significativa en las
finanzas publicas del Estado miembro de que se trate, con la misma condicién
anterior de que dicha desviacion no ponga en peligro la sostenibilidad fiscal a

medio plazo.
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Precisamente fue la aplicacion de este tipo de clausulas la medida
adoptada por el Consejo con ocasion de la pandemia de marzo de 2020 que hizo
que los Estados miembros pudieran desviarse temporalmente de los planes

presupuestarios presentados.

El reglamento finaliza con dos Disposiciones transitorias que afectan,
entre otros aspectos, a la presentacion de los planes fiscales-estructurales
nacionales a medio plazo.

Asi, la Comisién transmitira orientaciones previas a los Estados miembros
interesados a mas tardar el 21 de junio de 2024, basadas en las previsiones mas
recientes de la Comision, y los Estados miembros presentaran sus planes
fiscales-estructurales nacionales a medio plazo a mas tardar el 20 de septiembre
de 2024, de conformidad con el articulo 11, a menos que el Estado miembro y la
Comisién acuerden ampliar dicho plazo por un periodo razonable. Parece por

tanto, el punto de partida de este nuevo régimen de reglas fiscales.

3.1.2 Procedimiento de déficit excesivo

El articulo 104 del Tratado constitutivo de la Comunidad Europea y
actual articulo 126 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea disponen
que “1. Los Estados miembros evitaran déficits publicos excesivos.”

El Tratado de Maastricht de 7 de febrero de 1992 y sus Protocolos anexos
fijaron los valores de referencia para permitir la apertura del procedimiento de
déficit excesivo en:

.- Déficit publico: 3 %/PIB
.- Deuda publica: 60 PIB

Como hemos visto anteriormente, los anteriores Reglamentos 1466/1997
y su modificacion (Reglamento 1175/2011) trataron, en su vertiente preventiva,
de establecer un sistema de supervision con el fin evitar que el déficit pablico de
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los Estados de la UE pueda resultar excesivo, sistema actualizado con la reforma
de abril de 2024 a que se ha hecho referencia.

Por su parte, el articulo 1.1 del Reglamento (CE) n° 1467/97, relativo a la
aceleracion y clarificacion del procedimiento de déficit excesivo en la redaccion
dada por el Reglamento (UE) n°® 2024/1264 del Consejo de 29 de abril de 2024
dispone que dispone que “El presente Reglamento establece las disposiciones
para acelerar y clarificar la aplicacién del procedimiento de déficit excesivo. El
objetivo de dicho procedimiento es evitar los déficits publicos excesivos y, en
caso de que se produzcan, propiciar su pronta correccion, examinando la
observancia de la disciplina presupuestaria sobre la base de criterios de déficit y

deuda publicos.”

Nos encontramos, por tanto, con la vertiente correctora del Plan de Estabilidad

y Crecimiento.

El Reglamento 1467/97 dispone en su articulo 2 que un déficit publico
superior al valor de referencia se considerara excepcional, de conformidad con
el articulo 126, apartado 2, letra a), segundo guion, del Tratado de
Funcionamiento de la Union Europea (TFUE), si se debe a la existencia de una
recesion econdmica grave en la zona del euro o en la Unién en su conjunto
determinada por el Consejo, de conformidad con el articulo 25 del Reglamento
(UE) 2024/1263, o a circunstancias excepcionales fuera del control del Gobierno
y que incidan de manera significativa en las finanzas publicas del Estado
miembro de que se trate, de conformidad con el articulo 26 de dicho Reglamento.

Asimismo, se considerara que el exceso sobre el valor de referencia es

temporal cuando las previsiones presupuestarias facilitadas por la Comision
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indiquen que el déficit se situara por debajo del valor de referencia al término de
la grave recesion econdémica o de las circunstancias excepcionales mencionadas
en el parrafo anterior.

Igualmente, si la ratio entre la deuda publica y el producto interior bruto
(PIB) rebasa el valor de referencia, se considerara que disminuye
suficientemente y se aproxima a un ritmo satisfactorio al valor de referencia, de
conformidad con el articulo 126, apartado 2, letra b), del TFUE, en caso de que
el Estado miembro de que se trate respete su senda de gasto neto establecida
por el Consejo.

Esta situacion permitira a la Comision considerar que la situacién justifica
la existencia de la deuda sin que se considere procedente la apertura del
procedimiento de déficit excesivo, todo ello de conformidad con el articulo 126,
apartado 2, letra a), segundo guion, del Tratado de Funcionamiento de la Unién
Europea.

Es la llamada clausula de salvaguarda prevista en el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento, clausula que se aplicé en marzo de 2020 con motivo de la crisis
del COVID 19 y ha estado vigente hasta diciembre de 2023 como consecuencia
de la inestabilidad econdmica sufrida en Europa por la invasion de Rusia en
territorio ucraniano.

Fuera de las situaciones descritas que justificarian la no apertura del
procedimiento de déficit excesivo, la Comision elaborara un informe cuando:

.- La ratio entre la deuda publica y el PIB rebase el valor de referencia,

.- La situacion presupuestaria no sea proxima al equilibrio o de superavit
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.- Cuando las desviaciones registradas en la cuenta de control del Estado
miembro superen:
a) 0,3 puntos porcentuales del PIB al afo, o

b) 0,6 puntos porcentuales del PIB acumulativamente.

Asi, el articulo 3 Reglamento 1467/1997 prevé que en caso de que se
considere que un Estado miembro incurre en déficit excesivo, la Comision
presentara al Consejo un dictamen y una propuesta al respecto sobre la que éste
altimo formulara un recomendacion para que en el plazo de 6 meses, el Estado
adopte las medidas oportunas a fin de corregir la situacion, plazo que se puede
reducir a 3 meses en caso de especial gravedad.

El Estado debera presentar un informe sobre las medidas adoptadas en
cumplimiento de las anteriores recomendaciones.
Igualmente, se prevén sanciones en forma de multas para el Estado que no

cumple con las recomendaciones del Consejo.
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PROCEDIMIENTO DE DEFICIT EXCESIVO

Fuente: elaboracion propia

Supervision
Comision

CUMPLIMIENTO

Déficit pablico/PIB: — No sobrepasar el valor
de referencia del 3%

L 4

Deuda publica/PIB: — No sobrepasar el valor de
referencia del 60%

1

Incumplimiento o riesgo
de déficit excesivo

]

INFORME
COMISION

CONSEJO DEFICIT
EXCESIVO

RECOMENDACIONES

INCUMPLIMIENTO

{

SANCIONES
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Por Ultimo, a continuacion se ofrece informacion actualizada sobre los

niveles de deuda y déficit de varios paises de la UE.

DEUDA PUBLICA

1. PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS 1.7 Deuda segin el Protocolo de Déficit Excesivo (PDE)
DE LA ZONA DEL EURO de las Administraciones Pdblicas (a)
Fuente: Eurostat y BCE Porcantajes del PIB

| Paises de la zona del euro

Béigica Alemania Estonia Inanda L Grecla Espafa L Francia Croacia Italia ‘
1 2 3 4 5 7 9 10

04 69.8 972 852 5.1 28,1 1029 454 66,6 39,9 1051
05 705 951 67,5 47 26,1 1074 424 68,0 409 106,6
06 685 915 66,9 48 236 103,86 39,1 653 384 108,7
o7 66,1 873 64,2 38 239 103,1 358 654 371 1039
08 69,8 932 657 45 425 1094 397 69,7 389 106,2
03 804 100,2 732 72 61,8 1287 533 840 48,1 1166
10 85.8 1003 82,0 8,7 86,2 1475 605 883 56,9 1192
1 87,8 1035 794 6,2 1104 1752 699 889 633 1197
12 91,2 1048 80,7 9.8 1199 1620 90,0 91,7 69,0 126,5
13 933 1055 783 10,2 1201 1782 1005 947 798 1325
14 935 107,0 753 108 1040 1803 1051 963 834 1354
15 916 1052 719 10,1 76,5 176,7 1033 97,1 828 1353
16 904 1050 69,0 10,0 744 1805 1027 98,0 791 1348
17 88,1 102,0 65,2 9,1 674 1795 1018 985 76,0 1342
18 86,2 999 619 82 629 1884 1004 982 726 1345
19 842 97,6 59,6 85 57,1 1806 982 97,9 70,4 1342
20 97,2 1119 68,8 186 58,1 207,0 1203 1149 86,1 155,0
21V 948 1079 69,0 178 544 1950 1168 1130 775 1471
221 945 1079 67,6 174 523 1905 1159 1148 75,0 1483

i 935 107.4 874 16,9 50,5 1844 1145 1134 719 146,0

i 92,2 1055 66,8 159 484 1775 1140 1138 69,2 1422

w 90,8 1043 66,1 18,5 444 1727 1116 119 678 1405
237 90,6 1063 65,6 173 435 169.4 1112 1128 686 1393

" 90,1 1056 6846 185 431 1672 112 1120 658 1401

" 89,6 1076 847 182 435 1656 1098 1120 639 1379

wv 886 1052 63,6 196 437 1619 1077 1108 630 1373

Fuente: Banco de Espafia / Boletin Estadistico
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1. PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS 1.7 (Cont) Deuda segin el Protocolo de Déficit Excesivo (PDE)

DE LA ZONA DEL EURO de las Administraciones Publicas (a)
Fuente: Eurostaty BCE Porcentajes del PI8
Paises de la zona del euro
Chipre Letonia \ Liuania Luxemburgo Maita Paabn Austria Portugal Eslovenia LEslovaqula L Finlandia
ajos.
1" 12 13 14 15 16 17 18 19 ]
04 648 146 187 78 713 50,3 652 67,1 26,9 417 449
[ 634 19 17,6 80 69,9 498 686 722 264 347 421
06 593 10,0 173 82 643 452 673 737 26,1 314 402
07 540 84 159 8,1 619 430 65,0 727 228 30,3 360
08 455 185 146 146 618 54,7 68,7 756 218 286 347
09 543 370 28,0 15,3 66,3 56,8 799 878 345 364 441
10 56,3 476 36,2 19,1 655 593 827 100,2 383 406 50,1
1 658 451 371 185 70,0 61,7 824 1144 465 432 519
12 80,1 424 397 208 66,6 66,2 819 1290 536 51,7 577
13 1037 403 387 224 66,4 67,7 813 1314 70,0 547 6086
14 1088 416 405 219 62,1 67,9 84,0 1329 803 535 645
15 107,5 370 425 21,1 56,2 64,7 849 1312 826 517 683
16 103,2 403 397 19,6 547 619 828 1315 785 523 68,0
17 932 389 39,1 218 478 57,0 785 1281 742 515 66,0
18 98,5 370 337 20,9 434 524 741 1215 703 494 648
19 93,0 367 358 24 400 488 706 116,6 65,4 48,0 849
20 1149 427 46,2 248 522 54,7 829 1349 796 588 747
21V 993 444 434 245 539 517 825 1245 744 61,1 728
221 99,8 426 395 228 549 50,0 835 1236 754 60,4 725
i 934 425 393 254 525 50,0 827 1218 75.1 592 727
III 897 408 37,0 247 518 482 813 1184 746 575 720
w 856 418 381 247 516 50,1 784 1124 725 517 735
23/ 829 437 38,0 284 516 483 80,1 1123 722 579 736
" 849 401 38,1 283 498 46,9 785 1100 70,7 595 745
i 790 420 374 258 496 458 783 107.5 7118 58,4 743
w 773 436 383 257 504 485 778 1 69,2 56,0 758

Véanse notas al final del capitulo

BANCO DE ESPARA / BOLETIN ESTADISTICO

Fuente: Banco de Espafia / Boletin Estadistico

Frente a la media de la zona euro con una deuda del 88,6%/PIB, paises
como Bélgica, Grecia, Espafia, Francia e lItalia alcanzan en el 4° trimestre de
2023 porcentajes de deuda superiores al 100%/PIB, destacando Grecia con un

161,9%/PIB o Italia con un 137,3%/PIB.
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Porcentajes del Pi8

1.6 Déficit segin el Protocolo de Déficit Excesivo (PDE)
de las Administraciones Pablicas (a)

Paises de la zona del euro

DEFICIT

Fuente: Eurostat y BCE
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Estadistico

fia / Boletin

Banco de Espa

Fuente



En lo que se refiere al déficit publico, frente a la media de la zona euro con
un 3,6%/PIB, destacan paises como Italia (7,4%), Francia (5,5%) y Espafa

(3,6%) en el 4° trimestre de 2023.

Ya al cierre de 2023 segun datos de Eurostat recogidos de la primera
notificacion de datos de deuda y déficit de los Estados miembros de la UE de

fecha 22 de abril de 2024, nos encontramos con la siguiente informacién.?!

DEUDA PUBLICA 2023

180
160
140
120
100
80
60
40
20

[talia I

Malta ———

Grecia N

o
Bélgica T—
Espafia S—
Francia

Irlanda —
Croacia N——
Chipre T ———
Letonia ——

Austria N

Polonia —

Estonia
Suecia ——

Portugal |

Chequia m—
Alemania E—

Hungria ]

Rumania ——
Eslovenia

Eslovaquia —

Finlandia m——

Lituania m—

Bulgaria .
Luxemburgo =
Paises Bajos

Dinamarca =

Fuente: elaboracion propia con datos Eurostat

En relacién con la deuda publica, la proporcién deuda/PIB mas baja se
registré en Estonia (19,6%), Bulgaria (23,1%), Luxemburgo (25,7%), Dinamarca

(29,3%), Suecia (31,2%) y Lituania (38,3%).

2L nhttps://ec.europa.eu/eurostat/web/products-euro-indicators/w/2-22042024-ap?item=table&id=1#fragment-15944082-

grio-inline-nav-6
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Con ratios superiores al 60%/PIB se comprueban 13 Estados miembros
de la UE con los ratios mas elevados en los casos de Grecia (161,9%),

Italia (137,3%), Francia (110,6%), Espafia (107,7%) y Bélgica (105,2%).

DEFICIT 2023

2 SE S S
3 Q’Q\“ ¢ > \’oe& N % A
3

Fuente: elaboracion propia con datos Eurostat

Como podemos observar, todos los Estados, excepto Chipre, Dinamarca,
Irlanda y Portugal registraron déficit, con Italia (-7,4%), Hungria (-6,7%)
y Rumania (-6,6%) con los déficit mas elevados, encontrandose por encima del
3% del PIB 11 Estados.

A partir de las cifras de deuda publica y déficit que presentan la mayoria
de los paises de la zona euro, no es de extrafiar que la reactivacion de las reglas

fiscales se haya acordado para su entrada en vigor a primeros de 2025.
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3.2 EL CONTROL DE LA ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA'Y
SOSTENIBILIDAD FINANCIERA EN ESPANA

3.21 Ley Organica de Estabilidad Presupuestaria vy
Sostenibilidad Financiera de las Administraciones
Publicas

Intentando trasladar el mismo esquema seguido respecto a la UE en el
caso de Espafa, trataremos el control de la estabilidad presupuestaria y
sostenibilidad financiera establecida en nuestro ordenamiento juridico.

La breve Exposicion de Motivos de la Reforma del articulo 135 de la
Constitucion Espafiola, de 27 de septiembre de 2011, establece que ‘a
estabilidad presupuestaria adquiere un valor verdaderamente estructural y
condicionante de la capacidad de actuacion del Estado, del mantenimiento y
desarrollo del Estado Social que proclama el articulo 1.1 de la propia Ley
Fundamental y, en definitiva, de la prosperidad presente y futura de los
ciudadanos. Un valor, pues, que justifica su consagracion constitucional, con el
efecto de limitar y orientar, con el mayor rango normativo, la actuacién de los
poderes publicos.”

Después de aludir al Pacto de Estabilidad y Crecimiento como documento que
persigue prevenir el “déficit excesivo” de los Estados miembros de la zona euro,
reconocer que es garantia de convergencia de las economias de los Estados y
encontrarse en una grave crisis econdmica que hace necesario reforzar la
conveniencia de llevar el principio de estabilidad presupuestaria a la
Constitucion, concluye diciendo textualmente que “La presente reforma del
articulo 135 de la Constitucion Espafiola persigue, por tanto, garantizar el
principio de estabilidad presupuestaria, vinculando a todas las Administraciones

Publicas en su consecucion, reforzar el compromiso de Espafia con la Union
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Europea y, al mismo tiempo, garantizar la sostenibilidad econémica y social de
nuestro pais.”
Por tanto, se eleva al maximo nivel normativo de nuestro ordenamiento juridico
una regla fiscal que limita el déficit publico de caracter estructural en nuestro pais
y limita la deuda publica al valor de referencia del Tratado de Funcionamiento de
la Union Europea que consagra los principios de estabilidad presupuestaria y
sostenibilidad financiera.

Se entiende por déficit pablico de caracter estructural segun el articulo 11
Ley Orgéanica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y
Sostenibilidad Financiera, el déficit ajustado del ciclo, neto de medidas
excepcionales y temporales, calculandose por diferencia entre el déficit realizado
y el déficit que se hubiera tenido si la economia estuviera en su nivel de pleno
empleo.

Por su importancia recogemos el contenido del articulo 135 de la
Constitucion Espafiola:
“1. Todas las Administraciones Publicas adecuaran sus actuaciones al principio
de estabilidad presupuestaria.
2. El Estado y las Comunidades Autonomas no podran incurrir en un déficit
estructural que supere los margenes establecidos, en su caso, por la Union
Europea para sus Estados Miembros. Una ley organica fijara el déficit estructural
maximo permitido al Estado y a las Comunidades Autdbnomas, en relacién con
su producto interior bruto. Las Entidades Locales deberan presentar equilibrio
presupuestario.
3. El Estado y las Comunidades Autbnomas habran de estar autorizados por ley

para emitir deuda publica o contraer crédito. Los créditos para satisfacer los
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intereses y el capital de la deuda publica de las Administraciones se entenderan
siempre incluidos en el estado de gastos de sus presupuestos y su pago gozara
de prioridad absoluta. Estos créditos no podran ser objeto de enmienda o
modificacion, mientras se ajusten a las condiciones de la ley de emisién. El
volumen de deuda publica del conjunto de las Administraciones Publicas en
relacion con el producto interior bruto del Estado no podra superar el valor de
referencia establecido en el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea.

4. Los limites de déficit estructural y de volumen de deuda publica sélo podran
superarse en caso de catastrofes naturales, recesion econdémica o situaciones
de emergencia extraordinaria que escapen al control del Estado y perjudiquen
considerablemente la situacion financiera o la sostenibilidad econémica o social
del Estado, apreciadas por la mayoria absoluta de los miembros del Congreso
de los Diputados.

5. Una ley orgénica desarrollara los principios a que se refiere este articulo, asi
como la participacion, en los procedimientos respectivos, de los érganos de
coordinacion institucional entre las Administraciones Publicas en materia de
politica fiscal y financiera. En todo caso, regulara:

a) La distribucion de los limites de déficit y de deuda entre las distintas
Administraciones Publicas, los supuestos excepcionales de superacion de los
mismos Yy la forma y plazo de correccion de las desviaciones que sobre uno y
otro pudieran producirse.

b) La metodologia y el procedimiento para el calculo del déficit estructural.

c) La responsabilidad de cada Administracién Publica en caso de incumplimiento

de los objetivos de estabilidad presupuestaria.

57



6. Las Comunidades Autonomas, de acuerdo con sus respectivos Estatutos y
dentro de los limites a que se refiere este articulo, adoptaran las disposiciones
que procedan para la aplicacion efectiva del principio de estabilidad en sus

normas y decisiones presupuestarias.»

En desarrollo de articulo 135 CE se aprobé la Ley Organica 2/2012, de 27
de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera derogando las
anteriores leyes, Ley Organica 5/2001, de 13 de diciembre, complementaria de
la Ley General de Estabilidad Presupuestaria, asi como el Texto Refundido de la
Ley General de Estabilidad Presupuestaria, aprobado por Real Decreto
Legislativo 2/2007, de 28 de diciembre.

Al igual que hemos visto en el caso de la Exposicion de Motivos de la
Reforma de la Constitucion, el Preambulo de esta Ley 2/2012, alude a la
estabilidad presupuestaria como instrumento indispensable para impulsar el
crecimiento y la creacion de empleo en la economia espafiola, para garantizar el
bienestar de los ciudadanos, crear oportunidades a los emprendedores y ofrecer
una perspectiva de futuro mas préspera, justa y solidaria.

La Ley persigue tres objetivos claros:

1.- Garantizar la sostenibilidad financiera de todas las Administraciones

Publicas;

2.- Fortalecer la confianza en la estabilidad de la economia espafiola; y

3.- Reforzar el compromiso de Esparfa con la Union Europea en materia

de estabilidad presupuestaria
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Como podemos observar, Espafia pretende adaptarse integramente al conjunto
de instituciones y normas que componen la Gobernanza Comun a que se ha
hecho referencia al principio del trabajo.

Después de regular en sus primeros articulos el objeto de la Ley y el
ambito de aplicacion subjetivo de la misma, se detiene en aclarar qué se entiende
por “estabilidad presupuestaria” y “sostenibilidad financiera”.

Entiende por estabilidad presupuestaria de las Administraciones
Publicas la situaciéon de equilibrio o superavit estructural y por sostenibilidad
financiera, la capacidad para financiar compromisos de gasto presentes y
futuros dentro de los limites de déficit, deuda publica y morosidad de deuda
comercial conforme a lo establecido en esta Ley, la normativa sobre morosidad
y en la normativa europea.

Los principios de estabilidad presupuestaria y de sostenibilidad financiera
vienen apoyados por el cumplimiento de :

1.- Equilibrio o superavit estructural:

La Ley prevé que ninguna Administracion puede, en principio, incurrir en
déficit estructural aunque en caso de catastrofes naturales, recesion econémica
grave o situaciones de emergencia extraordinaria que escapen al control de las
Administraciones Publicas y perjudiquen considerablemente su situacion
financiera o su sostenibilidad econémica o social, el Estado y las Comunidades
Autonomas podran hacerlo.

Igualmente preve, en caso de reformas estructurales a largo plazo, la
posibilidad de alcanzar en el conjunto de Administraciones Publicas un déficit

estructural del 0,4 por ciento del Producto Interior Bruto nacional. Es el caso de
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https://www.hacienda.gob.es/es-ES/CDI/Paginas/EstabilidadPresupuestaria/LOEPSreglasfiscales.aspx

la proyectada inversion en materia de Seguridad y Defensa hasta alcanzar un

2% del PIB en 2029 en linea con los compromisos adquiridos con la OTAN

ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA

INSTRUMENTACION DEL PRINCIPIO DE
ESTABILIDAD PRESUPUESTARIA

e
e B
i

DE HACIENDA
Y ACPIRSTRACONSS PURICAS

Equilibrio o superavit
Todas las Administraciones 5 estructural
Publicas o MTO para Espaiia mas
exigente que el minimo UE

La Ley contempla 2 excepciones:

Reforma estructural con efecto  wsge  0,4% Déficit estructural maximo
Presupuestario positivo a largo plazo

Circunstancias excepcionales:
o Catastrofe natural

o Recesion econdmica grave

o Emergencia extraordinaria

ESTADO, CC.AA.
W Déficit estructural + plan de reequilibrio

Fuente: Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

2.- Limite de deuda publica: 60%/PIB:

En relaciéon con la deuda el articulo 13 L.O. 2/2012, dispone que “El
volumen de deuda publica, definida de acuerdo con el Protocolo sobre
Procedimiento de déficit excesivo, del conjunto de Administraciones Publicas no
podra superar el 60 por ciento del Producto Interior Bruto nacional expresado en
términos nominales, o el que se establezca por la normativa europea. Este limite
se distribuira de acuerdo con los siguientes porcentajes, expresados en términos
nominales del Producto Interior Bruto nacional: 44 por ciento para la
Administracion central, 13 por ciento para el conjunto de Comunidades
Autonomas y 3 por ciento para el conjunto de Corporaciones Locales.
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SOSTENIBILIDAD FINANCIERA

Qi = INSTRUMENTACION DEL PRINCIPIO DE
= ' SOSTENIBILIDAD FINANCIERA

Volumen de deuda publica PDE < 60% o el que establezcala UE

CCLL 3%

Central

El pago de los intereses y de la deuda publica tiene
prioridad frente a cualquier otro gasto

Fuente: Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

3.- Regla de gasto:

En relacion con el gasto publico, el articulo 12 de la Ley introduce la
regulacién de la regla de gasto establecida en la normativa europea, en virtud de
la cual el gasto de las Administraciones Publicas no podra aumentar por encima
de la tasa de crecimiento de referencia del Producto Interior Bruto. Esta regla se
completa con el mandato de que cuando se obtengan mayores ingresos de los
previstos, éstos no se destinen a financiar nuevos gastos, sino que los mayores

ingresos se destinen a una reduccién del endeudamiento.
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REGLA DE GASTO

Tl ¥ GOBERNO MINSTE RO
;‘Q e e sconeS IS
i REGLA DE GASTO

Tasa de referencia del
crecimiento

Variacion del gasto <& del PIB de medio plazo

computable (Se determinara de acuerdo con la
metodologia de la Comision y sera
publicada en el informe de situacion

economica)

Todas las administraciones publicas (incluidas CC.AA.) deberan aprobar
un techo de gasto consistente con el objetivo de estabilidad y la regla de
gasto

Fuente: Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

Una vez fijadas las tres reglas fiscales, consideramos interesante reflejar
los importes de deuda y déficit publico publicados por el Banco de Espafia a
fecha de diciembre de 2023. Ello nos permitira conocer la magnitud del problema
al que Espafia se debera enfrentar en los proximos afios.

Asi, segun comunicacion del Banco de Espafia de 16 de febrero de 2024,
el saldo de la deuda de las Administraciones Publicas (AAPP) segun el Protocolo
de Déficit Excesivo (PDE) ascendi6 a 1.575 miles de millones (MM) de euros en
diciembre de 2023, con una tasa de crecimiento del 4,8% en términos
interanuales. Utilizando el PIB nominal del afio 2023, la ratio deuda/PIB se situo

en el 107,7% en el cuarto trimestre de 2023.
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Haciendo referencia a la tendencia en los primeros meses del afio 2024,
y segun comunicaciéon del Banco de Espafia de 17 de Mayo de 2024, el saldo de
la deuda de las Administraciones Publicas (AAPP) segun el Protocolo de Déficit
Excesivo (PDE) ascendid a 1.613 miles de millones (MM) de euros en Marzo de
2024, con una tasa de crecimiento del 5,1% en términos interanuales,
suponiendo un 109%/PIB.

En este mismo sentido resulta interesante el analisis realizado por la
AIREF (Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal) segun el cual, la
deuda publica en 2023 cerr6 en el 107,7% del PIB, lo que supone una reduccion
de 3,9 puntos en el afio, aunque sigue 9,5 puntos por encima del nivel previo a

la pandemia.??

Evolucién trimestral de la deuda publica (%PIB)
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Fuente: Airef
En relacién al déficit publico y en base a los datos publicados por el Banco

de Espafia nos encontramos la siguiente informacion:

2 https://www.airef.es/es/noticias/la-airef-analiza-la-evolucion-de-la-deuda-y-actualiza-el-escenario-de-sostenibilidad-a-
largo-plazo-con-la-propuesta-para-el-nuevo-marco-fiscal/
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2023 -53.159  -3,64%
2022 -63.736 -4,73%
2021 -82.262 -6,73%
2020 -113.199 -10,12%
2019 -38.116  -3,06%
2018 -31.224  -2,59%
2017 -36.228 -3,12%
2016 -47.893  -4,30%
2015 -57.235 -5,31%
2014 -63.097  -6,11%
2013 -76.838  -7,53%
2012 -119.100 -11,55%
2011 -103.606  -9,74%
2010 -102.193  -9,53%
2009 -120.576 -11,28%
2008 -50.731  -4,57%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos Banco de Espafia

DEFICIT 2008-2023
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-120.000 -12,00%
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m— Déficit (M.€)

e Déficit (%PIB)

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Banco de Espafa

Como se puede observar en el anterior grafico, en los ultimos 15 afios, el

déficit publico es una constante en las cuentas publicas de Espafia, por lo que
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tendra que realizar en los proximos afos importantes esfuerzos tanto por la via

de los ingresos (impuestos) como de la de los gastos.

Asi, en cumplimiento del articulo 15 L.O. 2/2012, el Gobierno fija los
siguientes objetivos de déficit sobre el PIB del conjunto de las Administraciones
en una etapa marcada por el regreso de las reglas fiscales y en plena
desactivacion de la clausula de salvaguarda de la Unién Europea.

Concretamente, en el documento “Actualizacibn de previsiones
macroecondmicas Yy fiscales 2024-2025” de 30 de abril de 2024, se recogen los
siguientes objetivos de déficit y deuda estimados por el Gobierno. Se trata de un
documento que viene a sustituir al ACUERDO de Consejo de Ministros de 13 de
Febrero de 2024 por el que se fijaron los objetivos de estabilidad presupuestaria
y de deuda publica para el conjunto de Administraciones Publicas y de cada uno
de sus subsectores para el periodo 2024-2026 para su remision a las Cortes

Generales, acuerdo rechazado por el Senado.

2024 2025

-3% -2,5%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Gobierno de Espafa
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En relacién con los objetivos de deuda, el documento fija los siguientes:

2024 2025

105,5% 104,1%
Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Gobierno de Espafia

En cuanto a la regla de gasto se acuerdan los siguientes objetivos:

2024 2025 2026

2,6% 2,7% 2,8%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos del Gobierno de Espafia

3.2.2 Seguimiento y control de los objetivos de estabilidad

El Articulo 3.1 del Reglamento n°® 479/2009 del Consejo de 25 de mayo
de 2009 relativo a la aplicacién del Protocolo sobre el procedimiento aplicable en
caso de déficit excesivo, anejo al Tratado constitutivo de la Comunidad Europea,
dispone que “Los Estados miembros notificaran a la Comision los déficit publicos
previstos y reales y los niveles de deuda publica previstos y reales dos veces al
afo, la primera antes del 1 de abril del afio en curso (afio n) y la segunda antes

del 1 de octubre del afio n.”

En el caso de Espafia, la primera comunicacion de 2024 a la Comision se
produjo el 27 de marzo de 2024 con toda la informacion que se detalla en un
conjunto de tablas recogidas en el citado Reglamento 479/2009 y referentes a

los Ejercicios 2019-2024 como se refleja en el siguiente cuadro.
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Table 1: Reporting of government surplus/ deficit and debt levels and provision of associated data

Member State: Spain Year
Data are in euro millions. ESA2010 | 2020 2021 222 203 2024
Date: 27/03/2024 codes

final final | half-finalized | estimated | planned
Net lending (+)/ net borrowing (-) BY
General government S.13 413199 -82262) 63736 63159  -45.723
- Central government S.1311 B5.710) 73684 41176 -30431)  -47.045
- State government S.1312 -1.984 2450 16119 13264 769
- Local government S.1313 2.758 3413 -1.54 -1.263 3635
- Social security funds S.1314 -28263|  -11.746 -0.89%6 §.211 -3.082

Fuente: Gobierno de Espafia

Con toda esta informacion, la Comision puede llevar un rigido control
sobre las cuentas publicas del pais a fin de valorar la procedencia de iniciar un
procedimiento de déficit excesivo.

Tal y como hemos visto mas arriba y en aplicacion del articulo 15 la L.O.
2/2012 se fijan los objetivos de estabilidad presupuestaria y de deuda publica
para el conjunto de Administraciones Publicas y de cada uno de sus subsectores
para un determinado periodo (2024-2025) para su remision a las Cortes
Generales.

Para la fijacibn de tales objetivos, se tendran en cuenta las
recomendaciones y opiniones emitidas por las instituciones de la Unién Europea
sobre el Programa de Estabilidad de Espafia 0 como consecuencia del resto de
mecanismos de supervision europea.

A fin de hacer un seguimiento de su ejecucion, control y evolucion de la
deuda y déficit que posteriormente se comunicara a la Comision, la L.O. 2/2012

establece un conjunto de medidas preventivas, correctivas y coercitivas.

68



https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2023/refc20231212.aspx/#gasto
https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2023/refc20231212.aspx/#gasto
https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2023/refc20231212.aspx/#gasto
https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2023/refc20231212.aspx/#gasto

Con caracter previo a este conjunto de medidas, la Ley contempla una
serie de informes sobre el grado de cumplimiento de los objetivos de estabilidad
presupuestaria, de deuda publica y de la regla de gasto. Concretamente, se trata
de informes de la Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal y del
Ministro de Hacienda y Administraciones Publicas.

1.- Medidas preventivas 23
El Articulo 18 de la L.O. 2/2012 contempla unas medidas automaticas de
prevencion al establecer que “Las Administraciones Publicas haran un
seguimiento de los datos de ejecucidn presupuestaria y ajustaran el gasto
publico para garantizar que al cierre del ejercicio no se incumple el objetivo de
estabilidad presupuestaria”.

Asimismo, regula medidas especiales aplicables a las Comunidades Autbnomas
y Corporaciones Locales que incurran en riesgo de incumplimiento de los
objetivos de estabilidad, en cuyo caso, el Gobierno, a propuesta del Ministro de
Hacienda y Administraciones Publicas, formulara una advertencia motivada a
la Administracion responsable previa audiencia a la misma.

Esta Ultima tendra un mes para adoptar las medidas adecuadas a fin de evitar el
riesgo de incumplimiento de los objetivos de estabilidad, aplicAndose en caso
contrario, las medidas correctivas siguientes.

2.- Medidas correctivas 4

En relacién con este tipo de medidas, la Ley contempla la necesidad de
autorizacion del Estado para todas las operaciones de endeudamiento de la
Comunidad Auténoma incumplidora, siendo preceptiva hasta que el Ministerio
de Hacienda y Administraciones Publicas constate que ha cumplido con los

objetivos de estabilidad presupuestaria, de deuda publica y regla de gasto.

Z Articulo 18 de la Ley Orgéanica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.
24 Articulo 20 de la Ley Orgéanica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.
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Para ello se obliga a la Administracion incumplidora a la presentacion de
un Plan econdmico-financiero que permita en el afio en curso y el siguiente el
cumplimiento de los objetivos o de la regla de gasto.

3.- Medidas coercitivas 2°
Este tipo de medidas se recogen en el articulo 25 de la L.O 2/2012 para el caso
de falta de presentacion, de falta de aprobacion o de incumplimiento del plan
econdmico-financiero o del plan de reequilibrio, o cuando el periodo medio de
pago a los proveedores de la Comunidad Autdnoma supere en mas de 30 dias
el plazo maximo de la normativa de morosidad durante dos meses consecutivos.
En tal caso, la Administracion Publica responsable debera:

1.- Aprobar, en el plazo de 15 dias desde que se produzca el
incumplimiento, la no disponibilidad de créditos y efectuar la correspondiente
retencion de créditos, que garantice el cumplimiento del objetivo establecido.

2.- Constituir, cuando se solicite por el Ministerio de Hacienda y
Administraciones Publicas, un depdésito con intereses en el Banco de Espafia
equivalente al 0,2 % de su Producto Interior Bruto nominal.

Por altimo, se preveé la aplicacion del articulo 155 de la Constitucién para
los casos mas graves de incumplimientos o negativas a adoptar los acuerdos

necesarios a fin de cumplir con los planes econémico-presupuestarios.

4 SUSPENSION DE LAS REGLAS FISCALES

4.1 LA CLAUSULA GENERAL DE SALVAGUARDIA DEL PACTO DE
ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

La pandemia de COVID 19 de marzo de 2020 dio lugar a la aplicacién de
la clausula general de salvaguardia del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, que

posibilita que los Estados miembros puedan desviarse temporalmente de los

2 Articulo 25 idem.
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planes presupuestarios en casos de crisis que afecten con caracter general a la
UE.

Concretamente, en el comunicado de la Comision al Consejo de fecha de 20 de
marzo de 2020 relativo a la activacion de la clausula general de salvaguardia del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento?®, se manifiesta que “la clausula se introdujo
como parte de la reforma del «paquete de seis medidas» del Pacto de Estabilidad
y Crecimiento llevada a cabo en 2011, que incorporaba las ensefianzas extraidas
de la crisis econdmica y financiera. En particular, dicha crisis puso de manifiesto
la necesidad de introducir disposiciones especificas en las normas
presupuestarias de la UE para permitir que todos los Estados miembros pudieran
desviarse temporalmente de forma coordinada y ordenada de los requisitos
normales en situaciones de crisis generalizada causadas por una ralentizacion
econdémica grave en la zona del euro o en el conjunto de la UE.

Sin embargo, la envergadura del esfuerzo presupuestario necesario para
proteger a los ciudadanos y las empresas europeos de las consecuencias de
esta crisis y para apoyar la economia tras la pandemia hace necesario recurrir a
una mayor flexibilidad dentro del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.”

En el mismo documento se reconoce expresamente que “de hecho, en el
supuesto de que la crisis sanitaria se prolongue hasta principios de junio o mas
alla, la caida de la actividad econémica en 2020 podria ser comparable a la
contraccion experimentada en 2009, el peor afio de la crisis econdmica y
financiera.”

La clausula general de salvaguardia recogida en los Reglamentos 1466/97 y

1467/97 permitié a los Estados miembros adoptar medidas presupuestarias para

% https://eur-lex.europa.eu/legal-content/ES/TXT/?uri=CELEX%3A52020DC0123
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hacer frente adecuadamente a tales situaciones, dentro de los procedimientos
preventivo y corrector del Pacto de Estabilidad y Crecimiento.

Actualmente, después de la derogacion del Reglamento 1466/97, en lo
que respecta al componente preventivo, el articulo 25.1 del Reglamento
1263/2024, de 29 de abiril, recoge la clausula general de salvaguardia al disponer
que “Sobre la base de una recomendacién de la Comision basada en su analisis,
el Consejo podra adoptar en un plazo de cuatro semanas, por norma general,
una recomendacion que permita a los Estados miembros desviarse de su senda
de gasto neto establecida por el Consejo en caso de grave recesion econémica
en la zona del euro o en la Unidén en su conjunto, siempre que no se ponga en
peligro la sostenibilidad fiscal a medio plazo.”

Y en lo relativo al componente corrector, el articulo 3, apartado 5, y el
articulo 5, apartado 2, del Reglamento (CE) 1467/97 establecen que, “en caso
de crisis econ6mica grave en la zona del euro o en el conjunto de la Union, el
Consejo puede también decidir, previa recomendaciéon de la Comision, la
adopcion de una trayectoria presupuestaria revisada” regulando asi la clausula

de salvaguardia.

4.2 LA SUSPENSION DE LAS REGLAS FISCALES EN ESPANA

La suspensién de las reglas fiscales en Espafia es una medida prevista
por el articulo 135.4 Constitucion Espafiola.

Establece que “Los limites de déficit estructural y de volumen de deuda
publica sblo podran superarse en caso de catastrofes naturales, recesion
econdémica o situaciones de emergencia extraordinaria que escapen al control

del Estado y perjudiguen considerablemente la situacion financiera o la
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sostenibilidad econémica o social del Estado, apreciadas por la mayoria absoluta
de los miembros del Congreso de los Diputados.”

En nuestro pais, la suspension de las reglas fiscales se produjo en 2020,
2021, 2022 y 2023, lo que significd que los objetivos, tanto de limite de deuda
como estabilidad presupuestaria, quedaran en suspenso ante los importantes
esfuerzos presupuestarios que se debieron realizar.

Concretamente, los objetivos de estabilidad presupuestaria, de deuda publica y
de la regla de gasto para el ejercicio 2020 se establecieron por Acuerdo de
Consejo de Ministros de 11 de febrero de 2020.

Los objetivos de déficit para el conjunto de las Administraciones Publicas
se fijaron en el -1,8% del PIB en 2020.

En cuanto a los objetivos de deuda publica para 2020 y para el periodo
2021-2023, el Gobierno se comprometia a mantener una senda descendente
situandose por debajo del 94,6% del PIB al final de la legislatura en diciembre de
2023.

No obstante, por Acuerdo de Consejo de Ministros de 6 de octubre de
2020 se acordd la supresion de las reglas fiscales para los afios 2020 y 2021.
Esta suspension estuvo motivada por el escenario de pandemia mundial, que
como hemos dicho llevé a la Comision Europea a aplicar la clausula general de
salvaguarda del Pacto de Estabilidad y Crecimiento en 2020. 2’

El Gobierno solicitdo al Congreso de los Diputados que apreciara si en
Espafia concurrian las circunstancias extraordinarias previstas en el articulo
135.4 de la Constitucion Esparfola y 11.3 de la Ley Orgéanica de Estabilidad

Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.

Z’https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/Paginas/2020/refc20201006.aspx#TECHO
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Posteriormente, por Acuerdo de Consejo de Ministros de 27 de julio de
2021 se acordo el mantenimiento de la suspension de las reglas fiscales para el
afio 2022. Esta suspension estuvo motivada por la decision de la Comision
Europea de mantener en 2022 la clausula de salvaguarda del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento aplicada en 2020 y prorrogada a 2021, para dotar a los
Estados de mayor flexibilidad para afrontar la recuperacion de la pandemia
mundial. Esta medida permite a los Estados miembros dejar en suspenso la
senda de consolidacion fiscal aprobada antes de la crisis. Siguiendo esas
directrices de las autoridades comunitarias, el Gobierno de Espafia aprobo
mantener la suspension de las reglas fiscales en 2022. 28

El acuerdo de Consejo de Ministros de 26 de julio de 2022%° también
incluyé el mantenimiento de la suspension de las reglas fiscales durante el
ejercicio 2023. Una medida que ya se habia realizado en afios anteriores y va en
linea con la decision de la Comisibn Europea de mantener la clausula de
salvaguarda del Pacto de Estabilidad y Crecimiento también para 2023. Esto
permitié dotar a los paises de mayor flexibilidad para afrontar la crisis derivada
de la invasion de Ucrania.

En cualquier caso, la suspension de las reglas fiscales no implica
abandonar la responsabilidad fiscal, sino que el compromiso con la reduccion del
déficit publico se mantiene con una senda descendente que llevara al déficit por

debajo del 3% en 2025.

2 |nforme art. 17.4 Ley Organica 2/2012, de 27 de abril, de Estabilidad Presupuestaria y Sostenibilidad Financiera.
(hacienda.gob.es)
2 https://www.lamoncloa.gob.es/consejodeministros/referencias/documents/2022/refc20220726_cc.pdf
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No se debe olvidar que la suspension de las reglas fiscales acordada se
produce en cumplimiento de las medidas adoptadas por la UE para reforzar la
respuesta a la crisis como hemos escrito mas arriba.

Este ultimo acuerdo reconoce que la suspension de las reglas fiscales
supone que no existen objetivos de estabilidad sino que, son sustituidos por unas
tasas de referencia de déficit, que se concretaron en una prevision de déficit del
conjunto de las Administraciones Publicas para 2023 en el 3,9% del PIB, frente
al 5% de 2022.

No se debe olvidar la situacién a la que se enfrentaba Espafia y el resto de paises
de la Unién con importantes tasas de deuda y déficit publicos como se recoge

en el siguiente cuadro.

Afio Déficit Déficit Deuda Deuda

(en (%PIB) (en (%PIB)
Millones Millones
€) €)

2023 -53.159 -3,64 1.574.682 107,7%
2022 -63.736  -4,73% 1.502.804 111,6%
2021 -82.262  -6,73% 1.428.132 116,8%
2020 -113.199 -10,12% 1.345.785 120,3%
2019 -38.116  -3,06%  1.223.355 98,2%

Fuente: elaboracién propia con datos Banco de Espafia

Por tanto, en estos momentos nos enfrentamos a una nueva situacion
ante la desaparicion de la suspension de las reglas fiscales aplicada hasta 2023.
Respondiendo a la cuestion de la oportunidad o conveniencia de la nueva
aplicacion de las reglas fiscales y la desactivacion de la clausula de salvaguarda
en estos momentos, diremos que, en nuestra opinion, la decision de las

autoridades europeas en este sentido, es de lo mas acertada.
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Concretamente, en lo que a Espafa se refiere (también aplicable a otros
paises como Francia e Italia) podemos afirmar, como se desprende de la grafica
siguiente, que desde 2008 hasta 2023 (en 16 afios) los niveles de déficit publicos
siempre han estado por encima, incluso muy por encima del maximo exigido por
el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (3%/PIB). Tan sélo en el ejercicio 2018, el
déficit se situd por debajo del 3% con un 2,6%/PIB, estando muy cercano al limite
en los ejercicios 2017 y 2019 con un 3,1%.

Precisamente el déficit de 2018 (2,59%) posibilitd la salida de Espafia del

procedimiento de déficit excesivo en que se hallaba inmersa desde 2009.

DEFICIT (%PIB)

Fuente: elaboracién propia con datos Banco de Espafia

Lo mismo podemos afirmar de la deuda publica de Espafia. Asi, como
podemos observar en el grafico siguiente, desde el ejercicio 2011 con un
69,9%/PIB, hasta nuestros dias (13 afios), la deuda siempre se ha encontrado
por encima del 60% de referencia segun el Pacto de Estabilidad. Concretamente,

salvo en 2012 con un 90% y 2019 con un 98,2%/PIB, en el resto de afos se ha
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situado por encima del 100% con indices del 120% en el afio 2020, afio de la

crisis del COVID 19.

DEUDA %/PIB
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120 168 1116
100,5 1051 1033 102,7 101,8 1004 og, 2 B =-22107,7
00 90 AW W TR =
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Fuente: elaboracion propia con datos Banco de Espafia

Incluso las previsiones de la AIREF para los préximos afios no son nada

positivas en la medida en que la deuda se sitla por encima del 100%/PIB. (ver

cuadro siguiente):

Fecha publicacién ABRIL 2024
2014 105,1
2015 103,3
2016 102,7
2017 101,8
2018 100,4
2019 98,2
2020 120,3
2021 116,8
2022 111,6
2023 107,8
2024 105,8
2025 105,0
2026 104,6
2027 104,4
2028 104,3

Fuente: elaboracion propia con datos AIREF
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Una deuda publica de este nivel hace que su coste se eleve, segun la AIREF,
hasta un total de 33.763 millones de euros en el tercer trimestre de 2023.%°

Ante las cifras que hemos reflejado, parece que esta absolutamente
justificada la reactivacion de las suspendidas reglas fiscales con el fin de limitar

en la medida de lo posible la deuda publica.

5 EL FUTURO ANTE LAS NUEVAS REGLAS FISCALES

5.1 PREVISIONES DEL GOBIERNO DE ESPANA
Como hemos visto anteriormente, las previsiones del gobierno de
Espafia para los proximos afios (2024-2025) situan el déficit dentro de los valores
exigidos por la UE (3%), lo que en principio salvaria a nuestro pais de la apertura
de un procedimiento de déficit excesivo.
Sin embargo, todo apunta a que tales previsiones son ligeramente

optimistas si las comparamos con los datos ofrecidos por otros organismos.

5.2 PREVISIONES DE OTROS ORGANISMOS

5.2.1 Comisiéon europea

Segun las Ultimas previsiones macroecondmicas para Espafia de la
Comision Europea de 15 de mayo de 2024, “El déficit de las administraciones
publicas seguira disminuyendo, impulsado por la evolucién favorable de los
ingresos y la eliminacion gradual de las medidas relacionadas con la energia. Se
prevé que la relacion deuda/PIB disminuya gradualmente ain mas en 2025 hasta

el 104,8%, desde el 105,5% en 2024.”

30 https://www.airef.es/wp-content/uploads/2024/02/OBSERVATORIO/20240220_Observatorio_Deuda_feb_2024-1.pdf
31 https://economy-finance.ec.europa.eu/economic-surveillance-eu-economies/spain/economic-forecast-spain_en
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DEUDA PUBLICA

Table 40: Gross debt, general government (as a percentage of GDP, 2005-2025) 30.04.2024
S-year Spring 2024 Autumn 2023
averages Forecast Forecast

2005-09 2010-14 2015-19 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Belglum 93.5 104.2 102.0 119 107.9 104.3 105.2 105.0 106.6 106.3 106.4 107.3
Germany 67.5 79.2 65.5 688 69.0 66.1 83.6 629 622 64.8 63.6 62.7
Estonia 50 87 92 186 178 185 19.6 214 24 192 205 232
Ireland 356 108.1 67.7 58.1 54.4 44.4 437 425 413 430 414 402
Greece 110.1 168.6 180.8 2070 195.0 172.7 1619 1539 149.3 160.9 151.9 1479
Spain 40 85.2 101.3 1203 1168 1.6 107.7 1055 1048 107.5 106.5 106.5
France 70.5 91.6 979 1149 1130 1.9 1106 1124 1138 109.6 109.5 110.0
Croatia 40.7 70.5 762 86.1 775 678 63.0 59.5 59.1 60.8 58.8 582
Italy 1080 126.7 1346 155.0 147.1 140.5 137.3 138.6 1417 139.8 140.6 140.9

Fuente: Comisién Europea

En relacibn con el déficit publico en 2024, se espera que siga
disminuyendo hasta el 3,0% y disminuya de manera mas moderada en 2025, si
se mantienen las politicas, hasta el 2,8%.

DEFICIT PUBLICO

Table 34: Net lending (+) or net borrowing (-), general government (as a percentage of GDP, 2005-2025) 30.04.2024
5-year Spring 2024 Autumn 2023
averages Forecast Forecast

2005-09 2010-14 2015-19 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2023 2024 2025
Belgium -1.8 38 -7 -9.0 54 36 -44 -44 -4.7 -4.9 49 -5.0
Germany -1.6 09 1.4 -4.3 -3.6 25 25 -1.6 -12 2.2 -1.6 -1.3
Estonia 0.4 0.4 0.2 -5.4 25 -1.0 -34 -34 -43 =29 24 -36
Ireland -33 -12.8 0.5 -5.0 -15 1.7 17 13 12 0.9 0.6 1.0
Greece -88 9.7 06 -9.8 -7.0 25 -1.6 -1.2 -0.8 -2.3 0.9 0.8
Spain 2.1 -89 37 -10.1 -6.7 -4.7 34 -3.0 -28 4.1 -32 -34
France -40 5.4 3.1 -89 -6.6 -48 -5.5 -5.3 -5.0 -48 -4.4 43
Croatia -33 -6.1 0.7 7.2 2.5 0.1 0.7 2.6 2.6 -0.1 -18 -1.8
Italy 33 33 22 -9.4 87 8.6 -74 -44 -4.7 -5.3 44 43

Fuente: Comision Europea

ANO | DEFICIT/PIB | DEUDA/PIB | DEFICIT/PIB DEUDA/PIB
2024 -3,0% 105,5% -3% 105,5%
2025 -2,5% 104,1% -2,8% 104,8%

Fuente: propia con datos del Banco de Espafia y Comision Europea
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Segun el documento “Revisidén en profundidad” de la Comision Europea
(Direccion General de Asuntos Econdmicos y Financieros) de marzo de 2024
relativo a Espafia, la Comision declara expresamente que “La relacion entre la
deuda publica y el PIB ha disminuido a pesar de la persistencia de los déficits
fiscales, pero se considera que los riesgos para la sostenibilidad fiscal son, en

general, elevados a medio plazo.”

5.2.2 Banco de Espaiia

El Banco de Espafia en su Boletin econdmico 2024/2°T sobre el informe
trimestral y proyecciones macroeconomicas de la economia espafiola para el
periodo 2024-2026 recoge los siguientes valores a fecha de 11 de Junio de 2024

en relacion con el déficit y la deuda de Espafia:

ANO OBJETIVOS PROYECCIONES
GOBIERNO BANCO DE ESPANA*

2024 -3,0% -3,3%

2025 -2,5% -3,1%

Fuente: propia con datos del Banco de Espafia y Comision Europea
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DEFICIT/PIB

2024 2025

«==9==B, ESPANA ==0==GOBIERNO

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de Espafia y Comision Europea

ANOS OBJETIVOS PROYECCIONES BANCO

GOBIERNO DE ESPANA*
2024 105,5% 105,8%
2025 104,1% 106,2%
2026 No disponible 107,2%

Fuente: elaboracion propia con datos del Banco de Espafia

DEUDA/PIB

2024 2025 2026

«=@==B, ESPANA ==0==GOBIERNO

* Fuente: Banco de Espafa e Instituto Nacional de Estadistica.
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Como se puede observar, las proyecciones distan sustancialmente de los
objetivos del Gobierno.

Por ultimo, es preciso mencionar que, en la parte final del citado documento,
se alude a los posibles efectos de la reactivacion de las reglas fiscales en los
siguientes términos:

“Finalmente, la reactivacion de las reglas fiscales a escala europea —
suspendidas desde el inicio de la pandemia— introduce un riesgo notable sobre
el escenario central de las actuales proyecciones. El cumplimiento de dichas
reglas requerird el disefio y la implementacion de un plan de consolidacion fiscal
a medio plazo que permita una correccion del déficit pablico estructural méas
acusada que la contemplada en estas proyecciones. Si bien el impacto
econoémico de dicho plan de ajuste es incierto —y dependera criticamente de
como esté disefiado—, su implementacion acarrearia, previsiblemente, un
menor grado de dinamismo de la actividad a lo largo del horizonte de proyeccién

que el contemplado en este ejercicio de previsiones.”?

32 https://www.bde.es/wbe/es/publicaciones/analisis-economico-investigacion/proyecciones-macro/marzo-2024--
proyecciones-macroeconomicas-de-la-economia-espanola--2024-2026-.html
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5.2.3 Autoridad Independiente de Responsabilidad Fiscal

La AIREF, segun su Informe 2/24, de 11 de abril de 2024, sitda el déficit
ligeramente por encima de las previsiones del Gobierno con los valores del

siguiente cuadro.

ANOS GOBIERNO AIREF
2024 -3% -3%
2025 -2,5% -2,9%
2026 No disponible -3,1%
DEFICIT/PIB
2024 2025 2026

«=@==AJREF «=@==GOBIERNO

Fuente: elaboracion propia con datos de AIREF

En relacion con los objetivos de deuda, la AIREF en su Informe N° 75/23,
de 12 de diciembre de 2023 sobre el Plan de Reequilibrio del Gobierno, “ya
consider6 factible la proyeccion decreciente de deuda incluida en la
Actualizacién del Programa de Estabilidad y el Plan Presupuestario, si bien
advirtié que, tras su estabilizacién a medio plazo, retomaria una senda creciente

en ausencia de medidas adicionales. Mas alld del afio 2024, cuando
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desaparezca la notable contribucién del crecimiento nominal, la AIREF proyecta
una ralentizacion del ritmo de reduccion de la deuda, con una estabilizacion en
el entorno del 105% del PIB. En el largo plazo, la evolucién de la deuda es
desfavorable debido al elevado endeudamiento inicial sumado a unas cuentas
publicas no equilibradas y lastradas por el impacto del envejecimiento y del
endurecimiento de las condiciones monetarias.”

En esta linea, el citado informe 2/24, de 11 de abril de 2024 sitia sus

previsiones en los siguientes términos.

ANOS GOBIERNO AIREF

2024 105,5% 105,8%

2025 104,1% 105,0%

2026 No disponible 104,6%
DEUDA/PIB

105,8

2024 2025 2026

«=@==A]REF ==@==GOBIERNO

Fuente: elaboracion propia con datos de AIREF
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En resumen, la AIREF concluye en el citado Informe lo siguiente: 33

1.- Se mantiene la prevision de déficit del conjunto de las Administraciones
publicas en el 3% del PIB y estima que se estabilizara por encima del 3% a medio
plazo, por lo que se agota el margen para reducir el déficit sin medidas
adicionales.

2.- Se mantiene que la deuda se estabilizara por encima del 100% del
PIB, por lo que sera necesario un ajuste para cumplir con el nuevo marco fiscal,
que la Institucién estima en 0,63 puntos de PIB al afio si se acomete en cuatro
afios y de 0,43 puntos si se realiza en 7 afios.

En palabras de la presidenta de la AIREF, “el déficit publico y la deuda se
estabilizaran en cifras por encima de las exigencias del nuevo marco fiscal, por
lo que el principal reto que afrontan las finanzas publicas consiste en definir una
estrategia integral que reduzca de forma sostenida la deuda.”

Como podemos observar todas las previsiones vistas son mas pesimistas
gue las esperadas por el Gobierno de Espafa.

Por tanto, en el corto o medio plazo no seria extrafio que Espafia entre en
un nuevo procedimiento de déficit excesivo con las consecuencias negativas
apuntadas a lo largo del presente trabajo (necesidad de reformas estructurales,
sanciones, etc.). No debemos olvidar que con las nuevas reglas fiscales a la
vista, Espafia no sélo se deberd situar el déficit en un 3%, sino llegar a un 1,5%
a fin de conseguir un colchon de seguridad que le permita afrontar con éxito

situaciones dificiles en el futuro.

33 https://www.airef.es/wp-content/uploads/2024/04/PRESUPUESTOS-INICIALES/Resumen-Ejecutivo.-Informe-
presupuestos-iniciales-AAPP-2024.pdf
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6 CONCLUSIONES

Los ultimos afios han puesto a prueba las economias de la Unién y del
resto del mundo; la crisis financiera de 2008, la pandemia de 2020, la actual
guerra de Ucrania con Rusia con efectos aun por determinar y el conflicto Israel-
Palestina, entre otros, han contribuido a engordar los altos niveles de deuda
publica de los paises de la Union con sus elevados costes.

Por todo ello, creemos que es absolutamente necesario y urgente la vuelta
a la aplicacion de las reglas fiscales en los términos indicados a lo largo del
presente trabajo. Ello llevara, en los proximos afios a un incremento de los
ingresos por la via de los impuestos, pues la reduccion de los niveles de gasto
es dificil que se produzca vistos los niveles de proteccion social de que gozamos
en la actualidad.

Posponer tales medidas seria tanto como poner en peligro el
cumplimiento del articulo 3.3 del TUE cuando dispone que la Unién «obrara en
pro del desarrollo sostenible de Europa basado en un crecimiento econémico
equilibrado y en la estabilidad de los precios, en una economia social de mercado

altamente competitiva, tendente al pleno empleo y al progreso social».
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