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En marzo de 2005, el Consejo Europeo adoptd una reforma del Pacto de
Estabilidad y Crecimiento («PEC», en adelante) que pretendia poner fin a
una larga crisis producida en la aplicacién del PEC original como conse-
cuencia de la acumulacién de déficit excesivos en varios Estados miembros
de la Unién Europea. El punto dlgido de esta crisis se produjo el 23 de
noviembre de 2003 cuando el Consejo adopté unas conclusiones respecto a
los déficit de Alemania y de Francia, que se apartaban de la propuesta de
la Comisién y dilataban temporalmente la posibilidad de la aplicacién de
sanciones a las dos economias més poderosas de la UE. Para muchos analis-
tas, esta decision del Consejo suponia la muerte del PEC original.

La Comision interpuso un recurso de incumplimiento contra las conclusio-
nes del Consejo respecto a Francia y Alemania, que fue resuelto mediante
la saloménica sentencia del TJCE de 13 de julio de 2004, que afirmaba el
poder de iniciativa de la Comisién en el procedimiento de control de déficit
excesivos, subrayando a la vez el poder discrecional del Consejo para la
adopcion de las decisiones en las diferentes etapas de dicho procedimiento.
En este contexto, la necesidad de reformar el PEC era ampliamente compar-
tida y la Comisién elabord en septiembre de 2004 una propuesta de modifi-
cacién del PEC original, que supuso el inicio de complejas negociaciones
en el seno del Consejo, culminadas en marzo de 2005 bajo presidencia lu-
xemburguesa en una reforma del PEC, que ha generado una ingente polé-
mica, pero que fue la Gnica posible en un contexto de escaso crecimiento
econémico y con importantes divergencias entre las posiciones de los dife-
rentes Fstados miembros respecto a la estabilidad presupuestaria. La re-
forma ha dado lugar a un nuevo PEC que, desde la 6ptica juridica, es mucho
mas flexible, menos estricto y mas dificil de aplicar que el original.

El presente trabajo se centra en el anélisis del nuevo PEC y de su aplicacion
por parte de las instituciones comunitarias, para lo que es necesario expo-
ner primero el funcionamiento del PEC original y las dificultades surgidas
en su aplicacion.

I. EL PEC ORIGINAL

La UEM se disené como un conjunto asimétrico formado por dos elementos
bien diferenciados, aunque estrechamente interconectados, la «unioén eco-
némica» y la unién monetaria. La unién monetaria ha supuesto la transfe-
rencia casi completa de las competencias monetarias nacionales a las institu-
ciones comunitarias para adoptar una moneda tnica y una politica
monetaria comUn, mientras que la vertiente econémica se ha limitado a una
coordinacién de las politicas econémicas nacionales, que continiian siendo
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una competencia de los Estados miembros'. Por ello, la expresién «unioén
econémica» es imprecisa e inadecuada, ya que da a entender la existencia
de una politica econémica comtn, elaborada por las instituciones comunita-
rias, que no existe en modo alguno®.

Los articulos 98 a 104 TCE y sus correspondientes protocolos regulan los
mecanismos para coordinar las politicas macroeconémicas de los Estados
miembros y establecen, ademas, unas normas minimas de disciplina finan-
ciera y presupuestaria® a las que se someten los Estados miembros para ha-
cer viable la unién monetaria. Sin duda, la norma basica limitadora de la
competencia econémica de los Estados es la prohibicién de déficit piblicos
€Xcesivos.

En el TCE se previeron inicialmente un procedimiento de coordinacion
econémica’ y un procedimiento de control de déficit ptblicos excesivos, de
control presupuestario. El procedimiento de coordinacién de las politicas
econémicas nacionales estd regulado en el articulo 99 TCE y se basa en Ia
elaboracién de unas orientaciones generales comunes de politica econo-
mica para los Estados miembros y para la UE, cuyo cumplimiento se analiza
mediante un mecanismo de supervisién multilateral. El procedimiento de

' La doctrina ha puesto de relieve de manera generalizada esta asimetria de la vertiente
interna de la UEM. Véase R. Smits: «Law of the Economic and Monetary Union», RCADI,
2002, tomo 300, La Haya, 2004, pgs. 351 y ss.

* Fl apartado 1 del articulo 4 TCE establece con nitidez que la acciéon de los Estados
miembros y de la Comunidad incluird «la adopcion de una politica econdmica que se basard
en la estrecha coordinacion de las politicas econémicas de los Estados miembros, en el mercado interior
y en la definicion de objetivos comunes (...)».

* Estas normas de disciplina financiera y presupuestaria son las siguientes:

-La prohibicién de la financiacién monetaria de los poderes piblicos por los bancos
centrales nacionales, establecida por el articulo 101,

-La regla de la no corresponsabilidad financiera (no bailing out) de la CE ni de los Estados
miembros, prevista por el articulo 103, segiin la cual cada Estado responde y asume por
completo su endeudamiento.

—La prohibicién del acceso privilegiado de los poderes publicos a las entidades financie-
ras, salvo en caso de medidas basadas en consideraciones prudenciales, impuesta por el
articulo 102.

-La limitacién de los déficit piblicos excesivos, mediante la implantacién de un procedi-
miento de control y sancién del endeudamiento de los Estados miembros, regulado en
el articulo 104 y en el Protocolo ndm. 5.

* Una descripcién muy completa de estos procedimientos de coordinacién macroeco-
némica se contiene en el documento de la COMISION EUROPEA: «Co-ordination of
economic policies in the EU: a presentation of key features of the main procedures»,
Euro Papers ntim. 45, julio de 2002, disponible en http://www.europa.eu.int/comm/eco-
nomy—finance. Entre los abundantes trabajos doctrinales sobre esta materia, véanse: M.
Lorez Escupero: «Reformas juridico-institucionales en el gobierno econémico de la Unién
Europea», en J. M. Beneyro Pirez (dir.): El Gobierno de Furopa/The Gouverment of Europe,
Dykinson, Madrid, 2003, pgs. 445-479; S. CoLLIGNON: «Les conditions politiques et institu-
tionnelles d’une coordination des politiques économiques dans 'Euroland», Revue d'éco-
nomie financiere, 2002, ndm. 1, pgs. 81 y ss.; 1. Linsenmann: «The Coordination of Policy-
Coordination: Towards a coherent framework for socio-economic governance in the
EU?», disponible en http://www.govercor.org.

457



ManueL Lorez EScUDERO

control de déficit piblicos excesivos esta previsto en el articulo 104 TCE,
completado por varios Protocolos y pretende mantener saneadas las finan-
zas publicas de los Estados miembros. Existe una notable diferencia entre
estos dos procedimientos, ya que la supervision multilateral del cumpli-
miento de las OGPE es un procedimiento de soft coordination, en el que
las instituciones comunitarias carecen de poder sancionador para imponer
comportamientos a los Estados, mientras que el control de los déficit excesi-
vos es un procedimiento de close coordination en el que los Estados se expo-
nen a la aplicacién de sanciones por parte de las instituciones comunitarias’.

La precariedad inicial de estos mecanismos de coordinaciéon impuls6 la
adopcién de normas destinadas a reforzar el polo econémico de la UEM,
con objeto de garantizar una disciplina presupuestaria férrea en la fase defi-
nitiva de la UEM vy asegurar, asi, la estabilidad de precios necesaria para
convertir al euro en una moneda fuerte. A propuesta de Alemania, el Con-
sejo Europeo de Amsterdam de junio de 1997 adopté el llamado Pacto de
Estabilidad y Crecimiento®, que se articulé en un texto politico, la Resolu-
cién del Consejo Europeo de 17 de junio de 19977, cuyo contenido se desa-
rroll6 en dos actos normativos de derecho comunitario derivado, el Regla-
mento ntm. 1466/97%, basado en el apartado 5 del articulo 99, y el
Reglamento ntm. 1467/97°, fundado en el segundo parrafo del apartado
14 del articulo 104.

El objetivo basico del PEC era conseguir que los Estados miembros en la
fase definitiva de la UEM estuvieran obligados a mantener situaciones presu-
puestarias saneadas, proximas al equilibrio o con superavit, para alcanzar la
estabilidad de precios y un crecimiento fuerte y sostenible que favoreciese
la creacién de empleo. El PEC pretendia conciliar el respeto de la soberania
nacional en la definicién y direccién de las politicas econdmicas con el
mantenimiento de una convergencia econdémica duradera, que resultaba
necesaria en el seno de una UEM. Esta convergencia y la coherencia entre

® Respecto a la diferente articulacién juridica de estos procedimientos, véanse M. Ro-
BLES CarriLLO: «La coordinacién de las politicas nacionales en el marco de la Unién Euro-
pea», Revista Electronica de Estudios Internacionales, nam. 10, 2005, pgs. 9y ss.; F. AMTENBRINK,
J- DE Haan: «Economic Governance in the European Union: Fiscal Policy Discipline ver-
sus Flexibility», CMLRev. 2003, nam. 5, pgs. 1075 y ss.

% Se descarté la discusion en la CIG de 1996 de una posible reforma del articulo 104
TCE, asi como la conclusién de un acuerdo intergubernamental paralelo al TCE que lo
completase, es decir, una especie de «Schengen econdmico». Para mas detalles, véase J.-V.
Lous: «Monnaie (union économique et monétaire)», Répertoire Dalloz droit communautaire,
febrero de 2004, pg. 22.

7 Resolucién del Consejo Furopeo de 17 de junio de 1997, sobre el Pacto de Estabili-
dad y Crecimiento (DO C 236, de 02.08.97, pg. 1).

8 Reglamento (CE) nam. 1466/97 del Consejo, de 7 de julio de 1997, relativo al re-
fuerzo de la supervisién de las situaciones presupuestarias y la supervisién y coordinacién
de las politicas econémicas (DO L 209, de 02.08.97, pg. 1).

® Reglamento (CE) ntum. 1467/97 del Consejo, de 7 de julio de 1997, relativo a la
aceleracion y clarificacién del procedimiento de déficit excesivo (DO L 209, de 02.08.97,

pg. 6).
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la politica presupuestaria y la monetaria que el PEC pretendia asegurar
constituian elementos basicos para infundir credibilidad y fuerza al euro.
Desde el punto de vista de la filosofia econdmica, el PEC conecta con las
normas del TCE sobre la UEM y parte de la consideracién de que las finan-
zas publicas saneadas son indispensables para garantizar la estabilidad de
precios (principio rector basico de la politica monetaria tinica) y para gene-
rar las condiciones econémicas capaces de impulsar el crecimiento econé-
mico y la creacién de empleo.

El elemento mas importante del PEC es, sin duda, el fortalecimiento del
procedimiento de control de los déficit ptiblicos excesivos. Esta prohibicién
es la principal norma de disciplina financiera a la que se somete la compe-
tencia de los Estados miembros para establecer sus politicas presupuestarias
nacionales. Segun los valores de referencia regulados en el apartado 2 del
articulo 104 y en el Protocolo ntim. 5, un Estado miembro incurre en déficit
excesivo cuando:

-El déficit piblico previsto o real es superior al 3% del PIB a precios de
mercado, a menos que haya descendido sustancial y continuadamente hasta
un nivel proximo a dicho porcentaje o salvo que la superacion del valor de
referencia sea s6lo excepcional y temporal.

~La deuda publica en circulacion supera el 60% del PIB a precios de mer-
cado, a menos que se haya reducido suficientemente en los anos anteriores
acercandose con un ritmo satisfactorio a este porcentaje.

Durante la segunda fase de la UEM, se trataba de una obligacion de com-
portamiento y, ademas, el cumplimiento de esta obligacién constituyd uno
de los criterios de convergencia para determinar los Estados que podian
acceder a la fase final de la UEM. Los Estados no participantes en esta
fase final siguen teniendo la misma obligacién de comportamiento y se les
contintian aplicando los apartados 1 a 8 del articulo 104, pero los Estados
participantes en la tercera etapa tienen una obligacién de resultado res-
pecto a los déficit excesivos y se les aplica en toda su extensién el procedi-
miento de control, quedando expuestos a las severas sanciones que contem-

pla.

Al inicio de esta fase final, entraron en vigor el Reglamento 1466/97, basado
en el apartado 5 del articulo 99, y el Reglamento nam. 1467/97, fundado
en el segundo péarrafo del apartado 14 del articulo 104, componentes del
PEC. Estas dos normas aumentaron la conexién entre el procedimiento de
supervision multilateral del cumplimiento de las OGPE y el procedimiento
de control presupuestario“’ y, mas importante aun, reforzaron considerable-
mente este ultimo. De acuerdo con lo previsto en el articulo 104 y en los
Reglamentos 1466,/97 y 1467/97, el procedimiento de control presupuesta-
rio quedd articulado en dos fases claramente diferenciadas, a saber, la fase
preventiva de vigilancia de la situacién presupuestaria de los Estados miem-

' J-V. Louss: «The Economic and Monetary Union: Law and Institutions», CMLRev,

2004, ntm. 3, pgs. 580 y 581.
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bros para detectar los riesgos de déficit excesivos (apartados 3 del art. 104
y Reglamento 1466,/97) y la fase represiva de los déficit excesivos ya existen-
tes con imposicién de sanciones a los paises que no les pongan fin (aparta-
dos 3-11 del articulo 104 y Reglamento 1467/97)"".

La fase preventiva del procedimiento de control presupuestario se basa en
el control que la Comision ejerce sobre la situacién presupuestaria de los
Estados miembros a través de los programas de estabilidad que éstos presen-
tan con el objetivo a medio plazo de alcanzar presupuestos en equilibrio
o con superavit. Estos programas, regulados por el Reglamento 1466,/97,
contienen previsiones presupuestarias quinquenales, que son actualizadas
anualmente por los Estados. El Reglamento 1466/97 no establecio la trayec-
toria del ajuste a seguir para conseguir a medio plazo el objetivo del equili-
brio presupuestario, pero el Eurogrupo acordé en octubre de 2002 que
todos los Estados miembros de la zona euro que no hubiesen alcanzado tal
objetivo debian mejorar anualmente sus saldos presupuestarios subyacentes
al menos un 0,56% del PIB*. El Consejo ECOFIN aclaré en marzo de 2003
que este ajuste debia medirse por los cambios en el saldo ajustado de ciclo,
mientras que las medidas excepcionales debian considerarse caso por caso™.

La Comisién, asi como el Comité Economico y Financiero, llevan a cabo la
labor de supervisién de la aplicacién de estos programas de estabilidad de
forma continuada sobre la base de las informaciones de los Estados miem-
bros, teniendo en cuenta que dichos programas deben respetar las OGPE.
Cuando la Comisién aprecia la existencia de una desviacién entre los objeti-
vos presupuestarios contenidos en el programa y la ejecucion del presu-
puesto por un Estado, susceptible de provocar un déficit excesivo, dirige
una recomendacién al Consejo para que éste alerte al Estado y se conjure
el riesgo de déficit excesivo con la adopcién de las medidas de ajuste necesa-
rias por parte del Estado, pudiendo hacer piblica su recomendacion el Con-
sejo si persiste la desviacion presupuestaria. Se trata del procedimiento de
alerta precoz (early warning), establecido por el articulo 6 del Reglamento
1466,/97 en desarrollo del articulo 104.3 TCE.

La fase represiva del procedimiento de control presupuestario™ comienza
cuando el Estado miembro incurre en una situaciéon de déficit excesivo. En
este caso, la Comisién elabora un informe en el que también tiene en

' Como afirma el BCE, «las dos vertientes principales del Pacto tienen por objeto combinar
normas relativamente flexibles y procedimientos suaves de supervision fiscal, en el dmbito de las
medidas preventivas, con normas estrictas y procedimientos mds rigurosos cuando sea necesario para
definir, evitar y corregir los déficit excesivos al aplicar las medidas correctoras» (BCE: «La reforma
del Pacto de Estabilidad y Crecimiento», Boletin Mensual, agosto de 2005, pg. 71).

12 yéase el Informe del Eurogrupo sobre la evolucién presupuestaria de la zona euro,
de 7 de octubre de 2002.

¥ Informe del Consejo ECOFIN, de marzo de 2003, sobre refuerzo de la coordinacién
de las politicas presupuestarias.

4 COMISION EUROPEA: Public Finance in EMU 2005, junio de 2005, pgs. 29 y ss.
(http:/ /www.europa.ew.int/ comm/ economy-—finance/publications/
european—economy/2005/ee30ben.pdf).
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cuenta si el déficit supera los gastos piiblicos de inversion, asi como todos
los demas factores pertinentes, incluida la situacion econémica y presupues-
taria a medio plazo del Estado miembro (art. 104.3). Tras el dictamen del
Comité Econémico y Financiero (art. 104.4), dicho informe de la Comisiéon
es remitido al Consejo (art. 104.5). Sobre la base de una recomendacioén de
la Comisién y considerando las posibles observaciones del Estado infractor,
el Consejo decide, por mayoria cualificada' y tras una valoracién global, si
existe déficit excesivo en un plazo de tres meses, contado desde las fechas
de notificacién de los datos econdmicos de los Estados (art. 104.6 y art. 3 del
Reglamento 1467/97). En caso afirmativo y sin que participe en las demas
decisiones del Consejo el Estado que ha incurrido en déficit excesivo, el
Consejo dirige recomendaciones al Estado infractor para que tome medidas
efectivas en un plazo de cuatro meses'® y corrija su déficit excesivo en el
ejercicio presupuestario siguiente (art. 104.7). Si el Consejo comprueba que
el Estado no ha seguido sus recomendaciones, éstas se haran ptublicas inme-
diatamente después de concluir el plazo fijado para la adopcion de las medi-
das de ajuste (art. 104.8 y art. 4 del Reglamento 1467/97). Ademis, el Con-
sejo puede durante el mes siguiente a la comprobacién precedente”
formular advertencias al Estado incumplidor para que adopte en un plazo
determinado las medidas de reduccion del déficit que el Consejo considere
necesarias. En este caso, el Consejo puede exigir al Estado la presentaciéon
de informes con arreglo a un calendario especifico para examinar sus es-
fuerzos de ajuste presupuestario (art. 104.9).

Segiin establece el articulo 9 del Reglamento 1467/97, el procedimiento de
déficit excesivo se suspendera Unicamente si el Estado miembro afectado
toma medidas en respuesta a recomendaciones dirigidas con arreglo al apar-
tado 7 del articulo 104, o si dicho Estado toma medidas en respuesta a
advertencias formuladas de acuerdo con el apartado 9 del articulo 104.

Estas decisiones de la fase represiva del procedimiento de control presu-
puestario no estan sometidas al control jurisdiccional del TJCE a través de
los recursos de incumplimiento, segiin estipula el apartado 10 del articulo
104.

Cuando el Estado en situacion de déficit excesivo ha recibido la advertencia

" Con la participacién de todos los Estados, incluido el que ha incurrido en posible
déficit.

'* El apartado 4 del articulo 3 del Reglamento 1467/97 establece que «La recomendacion
dirigida por el Consejo con arreglo a lo establecido en el apartado 7 del articulo 104 [...] fijard un
plazo de cuatro meses como mdximo para que el Estado miembro afectado tome medidas efectivas.
La recomendacion del Consejo también fijard un plazo para la correccion del déficit excesivo, que,
salvo en el caso de que concurran circunstancias especiales, deberd llevarse a cabo en el ario siguiente
a la identificacion de dicho déficit».

17 El articulo 5 del Reglamento 1467/97 establece lo siguiente: «Las decisiones del Consejo
de formular advertencias a los Estados miembros a fin de que tomen medidas para la reduccion del
déficit, segiin lo establecido en el apartado 9 del articulo 104 [...], se adoptardn en el plazo de un
mes a partir de la fecha en que el Consejo compruebe que no se han tomado medidas efectivas a
tenor de lo establecido en el apartado 8 del articulo 104 [...]».
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del Consejo ex articulo 109 y no ha adoptado las medidas adecuadas, se
expone a la aplicacién de las importantes sanciones, reguladas en el apar-
tado 11 del articulo 104, desarrollado por el Reglamento ntm. 1467/97, que
estableci6 plazos para acelerar el desarrollo del procedimiento de control y
ha concretado las sanciones aplicables a los Estados miembros incumplido-
res. En efecto, el articulo 7 del Reglamento ntm. 1467/97 obliga al Consejo
a imponerle sanciones de conformidad con el apartado 11 del articulo 104
en un plazo de dos meses, teniendo en cuenta que no pueden transcurrir
mas de diez meses desde la fecha de notificacién de los datos que ponen de
relieve el déficit hasta la imposicion de sanciones (art. 8 del Reglamento
1467/97). Las sanciones previstas en el apartado 11 del articulo 104 son
las siguientes: recomendacién al BEI para que reconsidere su politica de
préstamos hacia el Estado infractor, obligacién de dicho Estado de incluir
una informacién adicional en sus emisiones de obligaciones y valores, cons-
titucién de un depdsito sin devengo de intereses e imposicion de multas de
magnitud adecuada. El articulo 11 del Reglamento ntim. 1467/97 privilegio,
como norma general, la sancién consistente en la constitucién de un depo-
sito sin intereses, procediendo el articulo 12 de dicho Reglamento a fijar su
cuantia. Asi, el importe del primer depésito tiene un doble componente, a
saber: un elemento fijo igual al 0,2% del PIB, que penaliza el propio princi-
pio de la superacién del limite del 3%; y un componente variable igual a la
décima parte de la diferencia entre el déficit, expresado en porcentaje del
PIB del afo anterior, y el valor de referencia del 3% del PIB, que penaliza
las desviaciones presupuestarias de forma proporcional a su gravedad.

Cada ano de subsistencia del déficit excesivo permite al Consejo imponer
depdsitos adicionales, teniendo en cuenta que ni éstos ni el inicial pueden
superar individualmente el limite méaximo del 0,6% del PIB. A los dos anos,
el Consejo decidira la conversién de los depésitos en multas, que no seran
devieltas al Estado incumplidor. Los depésitos, los intereses que éstos de-
venguen y las multas se abonan a la Comisién y constituyen, segin el ar-
ticulo 13 del Reglamento, recaudaciones del presupuesto general de las CE,
que se reparten entre los Estados miembros participantes en la fase final de
la UEM sin déficit excesivo de forma proporcional a su parte alicuota en los
PNB de los Estados miembros. Se trata de una sancién tan dura que muchos
autores consideran que ha sido establecida para disuadir a los Estados y no
para ser aplicada'®, ya que éstos dificilmente van a adoptar medidas tan

' Segtn BrGG, «it is generally agreed that the iiltimate sanctions in the SPG (fines for the
delinquent Member States) are designed not to be used» (1. Beca: «Hard and soft economic
policy coordination under EMU: problems, paradoxes and prospects», London School of
Economics/ Harvard Center for European Studies, Working Paper Series mim. 103, 2003,
pg. 8, disponible en http://www.ces fas.harvard.edu/publications/BeggHardEMU.pdf).
CARREAU Opina que «(...) on ne peut pas s’empécher de noter la nature profondément novatrice —si
ce nest irréaliste— des sanctions vetenues. En effet, imposer des amendes a une collectivité publique
gérant mal ses finances ne reléve d’avcun précédent connu ni au sein d'un Etat fedéral ni méme
dun Etat unitaire, sans parler bien entendu de Uordre international. Comment raisonnablement
penser qu’elles seront un jour mises en oewvre d Uencontre d’'un Elat membre?» (D. CARREAU:
«Union économique et monétaire», Juris-Classeur Europe, Fasciculo 1811, 1999, pg. 10).
AnceL afirma que «A Uimage d’une bombe atomique, le pacte élait une arme de dissuasion budgé-

462



LA REFORMA DEL PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

drasticas contra uno de ellos cuando cualquiera puede ser destinatario en
el futuro de este tipo de sanciones si su situacion presupuestaria empeora'.

Las decisiones u omisiones de las instituciones relativas a la imposicion de
estas sanciones si estan sometidas al control del TJCE y pueden ser objeto
de recursos de anulacién o de recursos por omisién. De la misma forma, es
factible un recurso por incumplimiento contra un Estado miembro que in-
frinja el apartado 11 del articulo 104 y el Reglamento niim. 1467/97.

II. LA APLICACION DEL PEC ORIGINAL: UN BALANCE
CONTRADICTORIO

Los anos iniciales de aplicaciéon del PEC no fueron problematicos porque la
buena coyuntura econdmica hizo que los Estados miembros no acumularan
déficit excesivos después del significativo esfuerzo de saneamiento presu-
puestario llevado a cabo para cumplir con el criterio de convergencia esta-
blecido para el paso a la fase final de la UEM. Sin embargo, el cambio de
coyuntura econdémica acaecido en 2001 provocd una inversion de la situa-
cién y la situacion presupuestaria de varios Estados comenzé a deteriorarse
seriamente. Asi, comenzaron a incoarse los primeros procedimientos de
control de déficit excesivos en 2002, que se han ido multiplicando en los
anos posteriores por la degradacién continuada de las finanzas ptblicas de
la mayoria de los Estados.

La eficacia del PEC original se ha resentido notablemente con la multiplica-
cion de los procedimientos de control de déficit excesivos y con las dificulta-
des encontradas por algunos Estados como Alemania, Francia, Portugal o
Grecia para llevar a cabo los ajustes presupuestarios exigidos por la aplica-
cién del PEC.

En este contexto dificil, se han multiplicado las criticas de los economistas
respecto a la adecuacion del PEC original a la 16gica economica.

A) Procedimientos incoados

Durante la segunda fase de la UEM, los Estados miembros de la UE llevaron
a cabo un notable esfuerzo de saneamiento de sus finanzas publicas para
poder acceder a la fase final de la UEM. En efecto, desde 1993 hasta 1998
los criterios de convergencia del déficit ptblico inferior al 3% del PIB y de
la deuda publica inferior al 60% del PIB o disminuyendo hacia dicho por-
centaje constituyeron un acicate para la mejora de las finanzas publicas,
pese a que la Unica sancién que suponia su incumplimiento era la de no

laire dont les mécanismes de sanction devaient étre suffisamment désagréables pour conduire les FEtats
membres & amender lewr comportement financier. Jamais un Elat en temps de paix ne s'éait vu
infligé une amende de plusieurs dixiemes de poinis de PIB. Que Uimposition d’amendes ait été
sérieusement envisagée n'est assurément pas un signe de bonne santé du pacte» (B, ANcEL: «Le
pacte de stabilité est-il mort>, RMCUE, ntim. 476, marzo de 2004, pg. 149).

' J-V. Louts: «The Economic...», op. cit., pg. 578.
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pasar a la fase definitiva de la UEM. En este periodo se pas6é de una media
de déficit publico en los Estados miembros del 5% del PIB en 1992 hasta
un 2,5% en 1997, aunque la deuda publica se increment$ pasando de una
media del 57% del PIB al 71% del PIB®.

En 1997 se adopté el PEC para reforzar el control del endeudamiento de
las administraciones publicas y los déficit piblicos de los Estados miembros
continuaron descendiendo debido, en gran parte, a la buena coyuntura eco-
némica del periodo 1997-2000 y a ingresos extraordinarios como la venta
de licencias de telefonia. En el afio 2000, se registrd en los 15 Estados de la
UE un superavit de un 1% del PIB, procedente basicamente del aumento
de los ingresos mas que de reducciones del gasto publico. Durante este
periodo no se plantearon problemas en la aplicacion del PEC™.

El cambio de coyuntura econémica que se produjo en 2001 conllevd, como
era légico, una modificacién en la situacién de las finanzas puablicas de los
Estados miembros, comenzando a aumentar los déficit pablicos y empeo-
rando progresivamente la situacién hasta 2004, ailo en que la media de
déficit de los Estados de la UE ha sido del 2°9%, superior a la de 1997, por
lo que todos los esfuerzos de saneamiento han quedado eliminados. En este
contexto de degradacién progresiva de las finanzas publicas, la aplicacion
del PEC ha resultado, como era de esperar, mucho mas problematica y
compleja®.

En lo que respecta al mecanismo de alerta rapida (early warning) ¥ que cons-
tituye el componente preventivo del PEC, la Comision activo dos procedi-
mientos en 2002 contra Portugal®* y Alemania®™, que el Consejo cerrd sin

% G, Lancenus: «Le pacte de stabilité et de croissance: une histoire mouvementée»,
Revue Economique, 2005, ntum. 111, Banque Nationale de Belgique, pgs. 71y ss.

2 F Frores, G. Giunice, A. Turin: «The framework for fiscal policy in EMU: What
future after five years of experience?», European Economy, Economic Papers mim. 223, marzo
de 2005 (http://www.europa.ew.int/comm/ economy—finance/publications/economic-
—papers/2005/ecp223en.pdf).

2 [ ANGENUS afirma que «L'entrée en vigueur du pacte de stabilité et croissance [...] n'a nulle-
ment eu Ueffet escompté sur la politique budgétaire de tous les Etats membres. 1L est évidemment
difficile d’estimer si le dérapage budgétaire aurait été encore plus imporiant sans Uentrée en vigueur
du pacte. Quoi qu’il en soil, Uintroduction de végles budgétaires plus strictes s’est accompagnée d’'un
assouplissement clair ot marqué des politiques budgétaires» (G. LANGENUS: op. cil., Pg. 74).

2 14 informacién actualizada de todos estos procedimientos puede consultarse en la
pagina de la Direccién General de Asuntos Econémicos y Financieros de la Comisién
Europea, en la siguiente direccién http:// www.europa.ew.int/comm/ economy—fi-
nance/about/activities/sgp/proceduresew—en.htm.

% Duyrante el afio 2001 el déficit presupuestario portugués alcanzé el 2,2% del PIB, lo
que constituia el doble del objetivo consignado en el programa de estabilidad actualizado
de enero de 2001 (1,1% del PIB). La Comisién propuso iniciar el procedimiento de
alerta répida, pero el Consejo, en su reunién del 12 de febrero de 2002, no acept6 la
propuesta, habida cuenta del firme compromiso del Gobierno portugués de llegar a mas
tardar en 2004 a un presupuesto equilibrado. Véase el Dictamen del Consejo, de 12 de
febrero de 2002, en relacién con el programa de estabilidad actualizado de Portugal para
el perfodo 2001-2005 (DO C51 de 26.02.2002, pg. 8).

% La Comisién propuso iniciar el procedimiento de alerta rapida porque el déficit
alemén alcanzé el 2,7% del PIB en 2001, rebasando ampliamente el objetivo previsto en
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hacer recomendaciones. En 2003, lIa Comisién inicié un procedimiento de
alerta rapida contra Francia®, en el que si adopté recomendaciones el Con-
sejo, y en 2004 el procedimiento incoado contra Italia® se cerré sin reco-
mendaciones.

En lo que respecta a los procedimientos por déficit excesivo, su niimero ha
aumentado de forma preocupante desde 2002, existiendo en 2005 trece
Estados contra los que se han activado procedimientos por déficit excesivo™.
En lo que respecta a paises que no forman parte de la zona euro, en 2004 se
iniciaron procedimientos contra el Reino Unido® y seis Estados de reciente
adhesion (Chipre, Hungria, Eslovaquia, Malta, Polonia y Republica Checa®,

la actualizacién de su programa de estabilidad de octubre de 2000 (1,6% del PIB). No
obstante, el Consejo en su reunién de 12 de febrero de 2002 rechazo la propuesta de la
Comisién, como consecuencia del compromiso politico del Gobierno aleman de velar
por que no se rebase el valor de referencia y del compromiso firme de llegar a una
posicion presupuestaria préxima al equilibrio a mas tardar en 2004. Véase el Dictamen
del Consejo, de 12 de febrero de 2002, en relacién con el programa de estabilidad actuali-
zado de Alemania para el periodo 2001-2005 (DO C 51 de 26.02.2002, pg. 1).

* Como consecuencia del aumento del déficit presupuestario francés en 2002 (2,7%
del PIB en lugar del 1,4% anunciado en el programa de estabilidad de 2001) y del riesgo
de superacion del valor de referencia del 3% en 2003, la Comisioén inici6 el procedi-
miento de alerta rdpida en noviembre de 2002 y el Consejo envié recomendaciones al
Gobierno francés el 21 de enero de 2003 para que adoptase las medidas adecuadas para
evitar que el déficit superase el valor de referencia en 2003, asi como las medidas para
reducir el déficit presupuestario estructural un 0,5% al afio, a fin de llegar a una posicién
presupuestaria de proximidad al equilibrio o superavit en 2006. Véase la Recomendacién
del Consejo, de 21 de enero de 2003, relativa a la activacién del mecanismo de alerta
rapida con relacion a Francia a fin de prevenir un déficit excesivo (DO L 34 de 11.02.2003,
pg- 18).

¥ En abril de 2004, la Comisién propuso el envio de un aviso de alerta rapida a Italia,
porque existia el riesgo de que el déficit previsto de un 2'2% se elevara en 2004 a un
8°2%. El Consejo en su reunién de 5 de junio de 2004 decidi6 cerrar el procedimiento
y no dirigir ninguna recomendacién a Italia, tras los compromisos de recortes presupues-
tarios contraidos por el gobierno italiano.

* La informacién actualizada de estos procedimientos puede consultarse en la pagina
de la Direccién General de Asuntos Econémicos y Financieros de la Comisién Europea,
en la siguiente direccion http://www.europa.eu.int/comm/ economy—finance/about/
activities/sgp/procedures—en.htm. '

¥ En el afo fiscal 2008/2004 el Reino Unido tuvo un déficit del 3°2% del PIB, pero
la Comision entendié que era temporal y, tras la consulta al Comité Econdémico y Finan-
ciero, no presenté dictamen al Consejo. En el ano fiscal 2004/2005, el déficit ha conti-
nuado en el 3'2%, pero la situacién econémica del Reino Unido se ha deteriorado al
reducirse su crecimiento y, aunque el porcentaje de deuda se sittia en el 40’8 del PIB, la
Comisién ha iniciado el procedimiento de déficit mediante el informe ex articulo 104.3
de 21 de septiembre de 2005 (Notade Prensa de la Comision IP/05/1168, de 21 de septiem-
bre de 2005).

* De los diez Estados que se incorporaron a la UE el 1 de mayo de 2004, seis de ellos
hacen frente a procedimientos de control presupuestario, en concreto, se trata de Malta,
Chipre y de los cuatro paises mas grandes de la Europa Central y Oriental (Polonia,
Hungria, Repiblica Checa y Eslovaquia). Respecto a estos seis Estados, la situacién de
déficit excesivo fue declarada mediante:

—Decisién 2005,/182/CE del Consejo, de 5 de julio de 2004, relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Eslovaquia (DO L 62, de 9.03.2005, pg. 16).
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para los que la prohibicién de déficit excesivo es una obligacion de compor-
tamiento que no genera la imposicién de sanciones y constituye un criterio
de convergencia, sin duda el mas dificil de cumplir, para su paso a la fase
final de la UEM™".

Respecto a los Estados de la zona euro, la Comision activo el procedimiento
de control en 2002 contra Portugal y Alemania, en 2003 contra Francia, en
2004 lo ha iniciado contra Paises Bajos y Grecia, y en 2005 lo ha hecho
contra Italia® Seguidamente analizaré estos procedimientos, que pueden
dar lugar a la imposicién de sanciones, porque la prohibicion de déficit
excesivo es una obligacién de resultado para los Estados de la zona euro,
como ya se ha dicho, y su examen resulta muy interesante para verificar la
aplicacién del PEC realizada por las instituciones comunitarias.

1. Los procedimientos contra Grecia y Portugal

En lo que respecta a Grecia, la aplicacién del procedimiento ha sido nota-
blemente polémica. Mediante la Decision 2004/917/ CE®, el Consejo consi-

—Decisién 2005/183/CE. del Consejo, de 5 de julio de 2004, relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Polonia (DO L 62, de 9.03.2005, pg. 18).

—Decisién 2005/184/CE del Consejo, de 5 de julio de 2004, relativa a Ja existencia de un
déficit excesivo en Chipre (DO L 62, de 9.03.2005, pg. 19).

—Decision 2005/185/CE del Consejo, de 5 de julio de 2004, relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Republica Checa (DO L 62, de 9.03.2005, pg. 20).

—Decisién 2005,/186/CE del Consejo, de b de julio de 2004, relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Malta (DO L 62, de 9.03.2005, pg. 21).

—Decisién 2004,/918/CE del Consejo, de 5 de julio de 2004, relativa a la existencia de un
déficit excesivo en Hungria (DO L 389, de 30.12.2004, pg. 27y.

Junto con estas decisiones, el Consejo les dirigié recomendaciones a estos paises para
que eliminaran progresivamente sus déficit excesivos en un periodo de tiempo variable
seguin la situacién presupuestaria de cada Estado (Chipre en 2005, Malta en 2006, Polonia
y Eslovaquia en 2007, y la Repablica Checa y Hungria en 2008). En una comunicacién
de diciembre de 2004 [SEC (2004) 1630 final de 22 de diciembre de 2004, la Comisién ha
concluido que todos estos paises, excepto Hungria, estaban cumpliendo adecuadamente
sus respectivas sendas de ajuste presupuestario. En el caso de Hungria, la trayectoria de
ajuste se ha incumplido y el Consejo le ha dirigido dos nuevas Recomendaciones ex ar-
ticulo 104.7, que tampoco han sido aplicadas adecuadamente por las autoridades hiinga-
ras, con lo que el déficit en 2005 se situard en el 6°1% del PIB en lugar del 3’6% previsto
y en 2006 alcanzard el 5°2% y no el 2'9%. Por ello, el Consejo le ha dirigido dos Recomen-
daciones ex articulo 104.8, la Gltima de 20 de octubre de 2005 (http://www.euro-
pa.ew.int/comm/ economy—finance/about/activities/sgp/edp /edphu—en.htm).

81 M. Lorrz Escupero: «La ampliacion de la zona euro desde una perspectiva juridica»,
RDCE, nium. 21, mayo-agosto 2005, pgs. 405 y ss.

% Para un anilisis juridico de estos procedimientos, véanse los trabajos de F. AMTEN-
BRINEK, . DE Haan: «Economic Governance in the European Union: Fiscal Policy Discipline
versus Flexibility», CMLRev. 2008, ntm. 5, pgs. 1089 y ss.; C. Morero GonzaLez: «Eclecti-
cismo juridico y dogmatismo econémico: el dilema de la disciplina presupuestaria en la
UEM>, Gaceta Juridica de la Unién Europea y de la Competencia, nim. 234, noviembre-diciem-
bre 2004, pgs. 15y ss.

% Decisién del Consejo 2004/917/CE, de b de julio de 2004, relativa a la existencia
de un déficit excesivo en Grecia (DO L 389, de 31.12.2004, pg. 12).
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der6 que Grecia se encontraba en situacion de déficit excesivo, de conformi-
dad con el articulo 104.6, y le dirigié una Recomendacion el 5 de julio de
2004, ex articulo 107.4, para que pusiera fin a su déficit excesivo en 2005.
No obstante, en septiembre de 2004, los datos comunicados por el Gobierno
griego fueron revisados y se descubrié que el déficit era muy superior al
declarado, alcanzando probablemente el 5,5% del PIB en 2005. Por ello, el
Consejo adoptd, con base en el articulo 104.8, la Decision 2005/334/CE*,
constatando que Grecia no habia adoptado las medidas efectivas contempla-
das en la Recomendacion del Consejo. Con posterioridad, l1a Decisién 2005/
441/CFE® contiene la advertencia dirigida a Grecia para que ponga fin a su
situacién de déficit excesivo, llevando a cabo una ejecucién rigurosa del
presupuesto de 2005 y aplicando en 2006 medidas de ajuste con una reduc-
cién minima del 0°'6% del PIB, todo ello acompanado con el deber de pre-
sentar informes semestrales a la Comisioén sobre los avances realizados. En
abril de 2005, la Comisién ha evaluado la situacion de Grecia y ha concluido
que se van adoptando las medidas aconsejadas en la Decision y que, segin
su programa de estabilidad 2004-2007, el déficit publico griego bajara desde
el 6'1% de 2004, al 3°7% en 2005 y al 2°9% en 2006™. Esta valoracion posi-
tiva, aunque con prevenciones, ha sido aceptada por el Consejo en su dicta-
men sobre el programa de estabilidad heleno®.

Portugal es, también, otro Estado que ha tenido y tiene una deficiente situa-
cién presupuestaria y al que se le ha aplicado el procedimiento de control
de los déficit excesivos. A raiz de la auditorfa encargada por el nuevo Go-
bierno portugués en 2002, el déficit presupuestario de 2001 se reviso6 al alza
para alcanzar el 4,1% del PIB, haciendo de Portugal el primer Estado miem-
bro que rebasaba el valor de referencia del 3% del PIB. En octubre de 2002,
la Comisién analizé la situacién presupuestaria de Portugal® y activo el pro-

# Decisién 2005/334/CE del Consejo, de 18 de enero de 2005, por la que se establece,
en virtud del articulo 104, apartado 8, del Tratado constitutivo de la Comunidad Europea,
si la Repiblica Helénica ha tomado medidas eficaces para seguir las recomendaciones
formuladas por el Consejo de conformidad con el articulo 104, apartado 7, de dicho
Tratado (DO L 107 de 28.04.2005 pg. 24).

% Decision 2005/441/CE del Consejo, de 17 de febrero de 2005, por la que se formula
una advertencia a Grecia para que, de conformidad con el articulo 104, apartado 9, del
Tratado CE, adopte las medidas dirigidas a la reduccién del déficit que se consideren
necesarias para poner remedio a la situacion de déficit excesivo (DO L 153, de 16 de abril
de 2005, pg. 29).

% Véase la nota de prensa de la Comisién IP/05/390, de 6 de abril de 2005.

%" Dictamen del Consejo, de 12 de abril de 2005, en relacién con el programa de
estabilidad actualizado de Grecia 2004-2007 (DO C 120, de 20 de abril de 2005, pg. 7).

% En su informe ex articulo 104.3, la Comisién considera que:

—una parte de la revisién del déficit (alrededor del 1%) se debia a la modificacién de la
contabilidad para ajustarse a las definiciones comunitarias (cambios estadisticos), pero el
resto de la revisién se debia a una subestimacién de los ingresos fiscales, 2 una ejecucion
laxa del presupuesto, a un aumento de los gastos y a una situacién econdmica menos
favorable de lo previsto.

-la proporcién de la deuda piblica global seguia una tendencia creciente, previéndose
que se situase ligeramente por debajo del valor de referencia del 60% del PIB en 2002.
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cedimiento, de forma que el Consejo constat6 la existencia de un déficit
excesivo en Portugal mediante la Decisiéon 2002/923/ CEY y le dirigi6 al
Gobierno portugués una Recomendacién ex articulo 104.7 con varias medi-
das para que pusiera fin a la situacion de déficit excesivo a mas tardar el 31
de diciembre de 2002 y redujese el déficit publico por debajo del valor del
3% en 2003. El déficit pablico de Portugal se mantuvo en 2002 y 2003 por
debajo del limite maximo del 3% del PIB. La Comisién recomendd vy el
Consejo decidid, de conformidad con el articulo 104.12, finalizar el procedi-
miento de control presupuestario contra Portugal mediante la Decisién
2005/185/CE®.

2. El caso holandés

Un supuesto de aplicacién exitosa del procedimiento de control presupues-
tario antes de su reforma es el de los Paises Bajos. En efecto, el Consejo
declaré la existencia de déficit excesivo en los Paises Bajos mediante la Deci-
sién 2005/136/CE", porque el déficit de las administraciones publicas al-
canzé el 3,2% del PIB en 2003 a pesar de las importantes medidas adiciona-
les de ahorro adoptadas por las autoridades, debido principalmente a los
efectos del descenso de la actividad econémica. El exceso del déficit no
obedecia a un acontecimiento inhabitual sobre el que no tenian ningtn
control las autoridades neerlandesas, ni a una grave recesién econémica
(caida anual del PIB real del 2% como minimo) y tampoco era de caracter
temporal. Aunque la ratio de deuda era del 56,3% del PIB para 2004, la
Comisioén activé el procedimiento y el Consejo declaré a Paises Bajos en
situacién de déficit excesivo. En aplicacién del articulo 104.7, el Consejo
hizo una Recomendacién® para que los Paises Bajos eliminaran su déficit
excesivo a mas tardar para finales de 2005, sugiriendo al Gobierno neerlan-
dés la adopcién para 2005 de medidas correctoras, de caracter principal-
mente estructural, por un importe al menos equivalente a medio punto
porcentual del PIB. Por otra parte, el Consejo instaba a las autoridades neer-
landesas a garantizar que el saneamiento presupuestario hacia una situacién
de proximidad al equilibrio o superavit se prosiguiera, en particular, me-
diante una reduccién del déficit ajustado en funcién del ciclo de como

—el déficit de 2001 no era el resultado de una recesion severa (la tasa de crecimiento
ascendia al 1,7%) o de otros factores fuera del control de las autoridades portuguesas.

¥ Decisién del Consejo, de 5 de noviembre de 2002, sobre la existencia de un déficit
excesivo en Portugal — Aplicacién del parrafo 6 del articulo 104 del Tratado constitutivo
de la Comunidad Europea (DO L 322, de 27.11.2002, pg. 30).

* Decisién 2005/135/CE del Consejo, de 11 de mayo de 2004, por la que se deroga
la Decision relativa a la existencia de un déficit excesivo en Portugal (DO L 047, de
18.02.2005 pg. 24).

' Decisién 2005/136/CE del Consejo, de 2 de junio de 2004, relativa a la existencia
de un déficit excesivo en los Paises Bajos (DO L 047, de 18.02.2005 pg. 26).

** Recomendacién del Consejo de 2 de junio de 2004 encaminada a poner fin a la
situacion de déficit publico excesivo en los Paises Bajos (http://register.consilium.euw.int/
pdf/es/04/st13/5t13769.es04.pdf).
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minimo 0,5 puntos porcentuales del PIB al ano, incluso una vez que se
hubiese corregido el déficit excesivo.

Los Paises Bajos adoptaron medidas eficaces de reduccién del déficit y el
Consejo, en aplicacion del articulo 104.12, adopté la Decision 2005/729/
CE® para terminar el procedimiento. Paises Bajos redujeron en 2004 el
déficit de las administraciones publicas al 2,3% del PIB, ademas de prose-
guir el saneamiento fiscal en forma de substanciales medidas de ahorro, en
parte contenidas en el presupuesto para 2004 y en parte decididas en las
medidas adicionales de saneamiento presentadas el 14 de abril de 2004. Por
otro lado, unos ingresos tributarios superiores a los previstos y el aumento
de ingresos procedente de la venta de gas natural como consecuencia de
los mayores precios del petréleo contribuyeron a reducir el déficit. Para
2005, las previsiones contemplaban una nueva reduccién del déficit de las
administraciones puablicas hasta el 2,0% del PIB, que responderia en gran
parte a medidas de ahorro, principalmente de caricter estructural, por un
importe total equivalente al 0,5% del PIB. Para 2006, las previsiones apunta-
ban a una continuacién de la disminucién del déficit, hasta el 1,6% del PIB,
lo que reflejaria el caricter duradero de la correccion del déficit presupues-
tario. Ademas, la ratio de deuda publica se mantuvo por debajo del valor de
referencia del 60% del PIB en 2004 y continuara asi en 2005 y 2006.

8. Los déficit de Alemania y Francia: la sentencia de 13 de julio de 2004

Sin duda, el supuesto mas conflictivo de aplicacién del PEC original fue el
de los procedimientos contra Francia y Alemania, por tratarse de los dos
paises con mayor poder econdémico y, también, politico de la UE.

El procedimiento contra Alemania se inicié en noviembre de 2002y se tra-
dujo en la adopcion de la Decision 200%/89/CE*, mediante la cual el Con-
sejo en aplicacién del articulo 104.6, sobre la base de una recomendacion
de 1a Comisi6én, decidié que en este Estado miembro existia un déficit exce-
sivo. De conformidad con el articulo 104.7, el Consejo recomendé® al Go-
bierno aleman que pusiera fin a este déficit lo antes posible mediante la
aplicacién de diversas medidas, que debian adoptarse antes del 21 de mayo
de 2003, En ese momento las medidas adoptadas por la Alemania se consi-
deraron eficaces y se suspendié tacitamente el procedimiento. No obstante,
la situacién econdémica y presupuestaria de Alemania empeor6 y la Comi-
sién considerd que las medidas adoptadas para seguir la recomendacion

# Decisién 2005/729/CE del Consejo, de 7 de junio de 2005, por la que se deroga la
Decisién 2005/136/CE relativa a la existencia de un déficit excesivo en los Paises Bajos
(DO L 274 de 20.10.2005 pg. 89).

# Decision 2003/89/CE, de 21 de enero de 2003, sobre la existencia de un déficit
excesivo en Alemania — Aplicacién del apartado 6 del articulo 104 del Tratado constitu-
tivo de la Comunidad Europea (DO L 34 de 11.12.2003, pg. 16).

# Recomendacién del Consejo, de 21 de enero de 2003, con objeto de poner término
a la situacién de déficit piblico excesivo en Alemania ~ Aplicacién del apartado 7 del
articulo 104 del Tratado constitutivo de la Comunidad Europea (http://register.consiliu-
m.ew.int/pdf/es/03/5t05/s5t05540es03.pdf).

469



ManvurL Lorez ESCUDERO

dirigida por el Consejo con arreglo al articulo 104.7 eran inadecuadas, por
lo que el 18 de noviembre de 2003 remiti6 al Consejo una recomendacién
de Decisién con arreglo al articulo 104.8, para que declarase que las medi-
das adoptadas por Alemania para poner remedio a la situacién de déficit
excesivo eran insuficientes. Ese mismo dia, la Comisién recomendé al Con-
sejo que, de conformidad con el articulo 104.9, decidiera formular una ad-
vertencia a Alemania para que adoptase las medidas dirigidas a la reduccién
del déficit. Le recomendaba, en especial, que requiriera a dicho Estado
miembro para que pusiera fin a su situacién de déficit excesivo a mas tardar
en 2005 y lograra en 2004 una reduccién anual de su déficit ajustado en
funcién del ciclo equivalente al 0,8% de su PIB.

En lo que respecta a la Repuablica Francesa, el procedimiento de déficit
excesivo se inicié en abril de 2003, dando lugar a la Decisién 2003/487/
CE*®* mediante la cual el Consejo, sobre la base de una recomendacién de
la Comisién, decidié que en Francia existia un déficit excesivo. De conformi-
dad con el articulo 104.7 y con el articulo3.4 del Reglamento niim.1467/
97, recomend6” al Gobierno francés que pusiera fin a este déficit lo antes
posible y, a mas tardar, en el ejercicio 2004, mediante la aplicacién de diver-
sas medidas, que debian adoptarse antes del 3 de octubre de 2003. F1 8 de
octubre de 2003 la Comisién dirigié al Consejo una recomendacién de Deci-
sién con arreglo al articulo 104.8, para que declarase que Francia no habia
adoptado ninguna medida efectiva en respuesta a las recomendaciones for-
muladas por el Consejo con arreglo al articulo 104.7. El 21 de octubre de
2003, la Comision recomendd al Consejo que, de conformidad con el ar-
ticulo 104.9, formulase una advertencia a la Reptblica Francesa para que
adoptase las medidas dirigidas a la reduccion del déficit. Le recomendaba,
en especial, que requiriera a dicho Estado miembro para que pusiera fin a
su situaciéon de déficit excesivo a mas tardar en 2005 y lograra en 2004 una
reduccién anual del déficit ajustado en funcién del ciclo equivalente al 1%
de su PIB.

Estas propuestas de la Comisién abrian la puerta, en caso de adopcién por
el Consejo, a la aplicacion de las duras sanciones contempladas en el ar-
ticulo 104.11. Con esta perspectiva, en su reunién de 25 de noviembre de
2003 el Consejo de Asuntos Econémicos y Financieros no alcanzé la mayoria
necesaria de votos para adoptar las decisiones recomendadas por la Comi-
sién respecto a Alemania y a Francia en aplicacién de los apartados 8 y 9
del articulo 104. Sin embargo, el Consejo utilizd las normas de votaciéon
relativas a las decisiones ex articulo 104.9 para adoptar dos actos atipicos de
contenido similar respecto a ambos Estados miembros, a los que denomind

* Decisién 2003/487/CE, de 3 de junio de 2008, relativa a la existencia de un déficit
excesivo en Francia — Aplicacién del apartado 6 del articulo 104 del Tratado constitutivo
de la Comunidad Europea (DO L 165, pg. 29).

*” Recomendacién del Consejo, de 18 de junio de 2008, a Francia encaminada a poner
fin a la situacion de déficit piblico excesivo — Aplicacién del apartado 7 del articulo
104 del Tratado constitutivo de la Comunidad Europea (http:/ /register.consilium.ew.int/
pdf/es/03/st10/5t10125es03.pdf).
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«Conclusiones del Consejo sobre la evaluacion de las acciones emprendidas por [Fran-
cia y Alemania, respectivamente] para responder a las recomendaciones del Consejo
con arreglo al 104.7 TCE y estudio de nuevas medidas divigidas a la reduccion del
déficit para poner remedio a la situacion» («Conclusiones del Consejo», en lo
sucesivo).

En el apartado 1 de dichas Conclusiones, enumera los elementos que se
tuvieron en cuenta para evaluar la situacién presupuestaria del Estado
miembro afectado. En el apartado 2, el Consejo toma nota de que el Estado
miembro afectado ha adoptado varias medidas tras la recomendacién que
se le habia dirigido con arreglo al articulo 104.7. En el apartado 3, «acoge
positivamente el compromiso pblico [del Estado miembro afectado] de aplicar todas
las medidas necesavias pava garantizar que el déficit sea inferior al 3% del PIB a
mds tardar en2005». En el apartado 4, el Consejo formula recomendaciones
al Estado miembro afectado «a la luz de la Recomendacion de la Comision y de
los compromisos asumidos por [dicho Estado miembro]». Las recomendaciones se
refieren, en particular, a la reduccién anual del déficit en 2004 y 2005 y al
mantenimiento de la consolidacién presupuestaria en los aflos posteriores
a 2005. El Consejo también recomienda al Estado miembro afectado que
«ponga fin a la actual situacion de déficit excesivo lo mds rdpidamente posible v, a
mds tardar, en 2005». En los apartados 5 y 6 se confirma la voluntad de
no adoptar la decisién ex articulo 104.9 y de suspender los procedimientos
iniciados contra Francia y Alemania, aunque éstos se reiniciarian en caso de
incumplimiento de los compromisos de ambos Estados.

Contra estas Conclusiones del Consejo, la Comisién interpuso un recurso
de anulacién resuelto por la sentencia del Tribunal de Justicia de las Comu-
nidades Europeas de 13 de julio de 2004*. El TJCE anula las Conclusiones
del Consejo adoptadas en relacién con Francia y con Alemania, porque
contienen una decisién de suspensién del procedimiento de déficit excesivo
y una decisién de modificacién de las recomendaciones adoptadas anterior-
mente por el Consejo con arreglo al articulo 104.7.* En lo que respecta a
la suspensién de los procedimientos contra Alemania y Francia decidida en
las Conclusiones del Consejo, el TJCE considera que infringe los articulos
104TCE y 9 del Reglamento ntm. 1467/97, que sélo prevén la suspensién
de un procedimiento por déficit excesivo si el Estado miembro afectado
adopta medidas adecuadas en respuesta a una recomendacién dirigida con
arreglo al articulo 104.7 o a una advertencia formulada con arreglo al ar-
ticulo 104.9. El Tribunal admite que puede existir una suspension de hecho
si el Consejo, tras recibir una recomendacién de la Comisién, no llega a
adoptar una decisién por no haberse reunido la mayoria necesaria. Pero
las Conclusiones del Consejo controvertidas no se limitan a constatar esta

8 Sentencia de 13 de julio de 2004, Comisién Consejo (C-27/04, aiin no publicada en
la Recopilacion).

* Para un andlisis mas exhaustivo de esta sentencia, me remito a mi trabajo M. Lopez
Escupero: «El Pacto de Estabilidad ante el Tribunal de Justicia (Comentario de la Senten-
cia de 13 de julio de 2004, Comisién/Consejo)», Revista Espafiola de Derecho Europeo, ntim.,
13 enero-marzo de 2005, pgs. 61 y ss.
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suspensién de facto”, sino que la supeditan al respeto de los compromisos
en materia de reduccién de déficit por parte del Estado miembro afectado.

Por otra parte, las Conclusiones del Consejo también modifican las reco-
mendaciones adoptadas por el Consejo con arreglo al articulo 104.7 en con-
travencion de los apartados 7 y 13 del articulo 104, segiin los cuales estas
recomendaciones del articulo 104.7 s6lo pueden ser adoptadas sobre la base
de una recomendaciéon de la Comisién, cuyo contenido no vincula al Con-
sejo. No obstante, cuando ha adoptado recomendaciones con arreglo al
articulo 104.7, el Consejo no puede, segin el TJCE, modificarlas posterior-
mente sin una nueva recomendacion de la Comision, ya que ésta tiene el
derecho de iniciativa en el marco del procedimiento de déficit excesivo.

La sentencia del TJCE resuelve este complejo asunto de forma equilibrada®,
reafirmando, por una parte, el poder de iniciativa de la Comisién en el
marco del procedimiento de control de los déficit excesivos y reconociendo,
por otra parte, un margen muy amplio de apreciacién al Consejo a la hora
de adoptar las decisiones en este procedimiento. Este poder del Consejo
queda senalado en el apartado 76 de la sentencia («la responsabilidad de hacer
cumplir la disciplina presupuestaria a los Estados miembros veside esencialmente en
el Consejo») y en el apartado 90 («Dado que la Comision le somete recomendaciones
y no propuestas en el sentido del articulo 250CE, el Consejo, basindose en una
apreciacion diferente de los datos econdmicos pertinentes, de las medidas que se deben
adoptar y del calendario que ha de respetar el Estado miembro afectado, puede modifi-
car el acto recomendado por la Comision si se reiine la mayoria necesaria para la
adopcion de dicho acto»).

La reaccién de la Comisidn a esta sentencia se materializé en la Comunica-
cion de 14 de diciembre de 2004%% en la que, teniendo en cuenta la situa-
cién excepcional creada por la sentencia del TJCE y las consecuencias de
las Conclusiones del Consejo antes de su anulacién, considera que una reso-

% En el apartado 90 de la sentencia, el TJCE elude analizar el alcance de esta suspen-
sion de hecho por ausencia de decisién del Consejo, afirmando que «no se pronuncia sobre
la cuestion de si, con arveglo al articulo 104CE, apartado 9, el Consejo podria estar obligado a
adoptar una decision cuando el Estado miembro persista en no seguir sus recomendaciones con
arreglo al articulo 104CE, apartado 7, cuestion sobre la que no ha de pronunciarse en el marco del
presente procedimiento.

' Véanse los comentarios de B. DutzLER, A. HasLe: «The European Court of Justice
and the Stability and Growth Pact — Just the Beginning?», European Integration Online Pa-
pers, vol. 9 (2005), ndm. 5 (http://eiop.or.at/eiop/texte/2005-005a.htm); F. CHALTIEL:
«Le Pacte de stabilité, entre exigences juridiques et pragmatisme politique», RMCUE,
num. 481, septiembre de 2004, pgs. 509 y ss.; A. OLEsTI Ravo: «El incumplimiento del
Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Comentario a la Sentencia del TJCE de 13 de julio
de 2004, Comisiéon contra Consejo, asunto C-27/04», Revista General de Derecho Europeo,
2005, nam. 6, portal juridico Iustel http://www.iustel.com.

¥ Comunicacion de la Comisién al Consejo sobre la situacién de Alemania y Francia
en relacién con sus obligaciones en el marco del procedimiento de déficit excesivo tras
la sentencia del Tribunal de Justicia , Documento COM (2004) 813 final, de 14.12.2004,
disponible en  (http://europa.eu.int/ eur-lex/lex/LexUriServ/site/es/com2004/ co-
m2004—0813es01.pdf).
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lucién satisfactoria de los problemas presupuestarios de Alemania y de Fran-
cia en el marco del PEC requiere que la evaluacién de las medidas tomadas
para corregir el déficit excesivo se realice tomando el plazo de 2005 como
referencia y no el aito 2004, como habia propuesto la propia Comisién en
sus recomendaciones. Ademds, la Comunicacion analiza la situaciéon presu-
puestaria de Francia y de Alemania y sus posibilidades de reducir por debajo
del 3% del PIB sus déficit piblicos, llegando la Comision a la conclusién de
que «las medidas adoptadas por las autoridades (francesas/alemanas) son amplia-
mente compatibles con wna corveccion del déficit excesivo en 2005 a mds tardar»,
segln la informacién disponible y las medidas detalladas en los planes pre-
supuestarios para 2005 de ambos paises. Por ello, la Comision concluye que
«por ahora no se requieren nuevas medidas en el marco de los procedimientos de
déficit excestvo contra Alemania y contra Francia», no siendo necesario reanudar
la aplicacién de dichos procedimientos. La decision de la Comisién de no
reiniciar el procedimiento contra Francia y Alemania fue, como era logico,
aceptada por el Consejo en su reunién de 18 de enero de 2005%.

Las conclusiones del Consejo de noviembre de 2003, la posterior sentencia
del TJCE y la comunicacién de la Comisién de diciembre de 2004 suponen
para muchos la muerte del PEC original, ante la imposibilidad de aplicarlo
a los dos paises con las mayores economias de la zona euro, Franciay Alema-
nia, pese a que sus finanzas pablicas los colocan en situacion de déficit
excesivo durante tres afios consecutivos, ya que en Francia el déficit ha sido
del 3,2% en 2002, del 4,2% en 2003 y del 3,6% en 2004, y en Alemania ha
sido del 3,8 en 2002, 4,1% en 2004 y del 3,7% en 2004. El déficit de ambos
paises no parece que vaya a ser inferior al 3% en 2005 y habrd que ver las
actuaciones que incoa la Comisién con el nuevo PEC respecto a estos dos
paises. En cualquier caso, el desarrollo de los procedimientos contra Alema-
nia y Francia pone de relieve la dificultad para aplicar el PEC original en
toda su extensién, debido a que la rigidez de su articulacién juridica choca
con la logica de la realidad econémica.

B) Principales criticas al PEC

La necesidad de que existan normas de disciplina financiera y presupuesta-
ria que limiten la competencia de los Estados sobre su politica econ6mica
para que funcione la unién monetaria es indiscutida entre los economistas.
La principal de estas normas es la que limita los déficit excesivos, cuya nece-
sidad en el marco de la UEM ofrece pocas dudas desde la légica econémi-

ca™,

5% Comunicado de prensa del Consejo de la UE de 5283/05 (Presse 6), de 18 de enero
de 2005.

# BCE: «La reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento», Boletin Mensual, agosto
de 2005, pgs. 70 y ss.; J. M. GonzALezPARamo: «La reforma de las reglas fiscales de la
Unién Monetaria en perspectiva», septiembre de 2005 (http://www.ecb.int/press/key/
date/2005/huml/sp050930—1.es.html), pgs. 4y ss.; L. Papapemos: «The Political Economy
of the Reformed Stability and Growth Pact, Implications for Fiscal and Monetary Policy»,
BIS Review 42/2005, pgs. 1y ss.
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En efecto, la finalidad del procedimiento de control presupuestario y del
PEC es la correccién del denominado «sesgo deficitario» de la politica pre-
supuestaria, consistente en la inclinacién de los gobiernos a gastar por en-
cima de los ingresos actuales y a trasladar la carga resultante a los contribu-
yentes futuros. En los paises de la UE fueron frecuentes hasta mediados de
los afios noventa déficit pablicos del 4% vy ¢l 5% del PIB, cuya persistencia
generd un incremento sustancial de la ratio de deuda piblica sobre el PIB,
que pasé del 35% en 1980 hasta alcanzar el 75% a mediados de los noventa.
Los elevados niveles de déficit y de deuda ptblicos tienen una incidencia
negativa sobre el crecimiento econémico y el bienestar, ya que la necesidad
de financiar un volumen significativo de deuda aumenta los tipos de interés
y desincentiva la inversién privada, produciendo, a largo plazo, un menor
crecimiento econ6émico. Ademas, la deuda y los déficit elevados afectan a la
politica monetaria, ya que las expansiones fiscales impulsan la demanda
interna y pueden generar presiones inflacionistas y, lo que es atin mas preo-
cupante, las politicas fiscales inapropiadas pueden socavar la confianza en
una politica monetaria orientada a la estabilidad.

En el seno de la UEM, el sesgo deficitario de la politica presupuestaria
puede verse exacerbado y son atin mas necesarias las normas de disciplina
presupuestaria. En efecto, la adopcién del euro ha eliminado el riesgo de
tipo de cambio y la prima de riesgo de tipo de interés, atemperando la
disciplina que habitualmente ejercen los mercados financieros sobre las ac-
tuaciones presupuestarias de los gobiernos™. Con el incremento de la inte-
gracién de los mercados financieros nacionales debido a la UEM, los gobier-
nos pueden recurrir a un mercado de capitales méas amplio y mas liquido,
que abarca toda la unién monetaria, en el que un gobierno que aumenta
su déficit podra financiar el gasto complementario con mas facilidad porque
el coste del endeudamiento adicional, plasmado en unos tipos de interés
mas elevados, se distribuye, al menos en parte, entre todos los paises de la
zona euro™. Otra razén que justifica la existencia de normas presupuestarias

% Con mucha claridad explica FELDSTEIN «The reason for this bias is that the existence of a
single currency for the entire Eurozone means that excessive fiscal deficits in any individual country
do not cause the rise in that nation’s interest rates or the change in its exchange rate that would
ocour in a country with its own currency. In short, there is no market feedback to discipline large
budget deficits.

But cumulative deficits are harmful, not only to the countries that incur them but also to the other
countries in the EMU. The value of the Euro and of the long-term real interest rate in the EMU
countries will respond eventually to the size of the fiscal deficit and of the national debt in the
Eurozone as a whole. Large cumulative deficits may also lead to increased pressure on the Evropean
Central Bank to permit higher inflation as a way of eroding the real value of those obligations.

A country that increases its own budget deficit contribules to this Eurozone problem but does not bear
amny disproportionate share of the adverse effect. This free rider problem becomes increasingly important
as the nwmber of countries in the European Economic and Monetary Union (the EMU) increases. It
is this fiscal externality that justifies an agreement among the countries to limit their deficits» (M.
FeLpsteIN: «The Euro and the Stability Pact», NBER Working Paper niim. 11249, abril de
2005, pg. 2).

% BCE: «La influencia de la politica fiscal en la estabilidad macroeconémica y en los
precios», Boletin Mensual del BCE, abril de 2004.
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en la UEM, relacionada con la funcién estabilizadora de la politica fiscal, es
crear un margen para que la politica presupuestaria estabilice el producto
y evite las politicas prociclicas. Los estabilizadores automaticos, resultantes
de las fluctuaciones ciclicas de los ingresos y del gasto piblico a lo largo del
ciclo econ6émico, son efectivos para suavizar las fluctuaciones del producto
y de la demanda. En una unién monetaria, la importancia de estos estabili-
zadores automaticos es ain mayor ya que no es factible afrontar per se las
fluctuaciones ciclicas que afectan a un pais de la zona del euro, o bien
a diversos paises con distinta intensidad, mediante una politica monetaria
aplicable al conjunto de la zona. Para que los estabilizadores automaticos
produzcan resultados satisfactorios es necesario contar con un margen de
actuacion suficiente en el terreno presupuestario.

Por tanto, la légica econdmica exige en el seno de la UEM un procedi-
miento de control presupuestario y lo que ha generado controversia ha sido
el contenido especifico y la aplicacién de estas normas, recogidas basica-
mente en el articulo 104 TCE, reforzado por el PEC.

Desde la 6ptica de los economistas®, las criticas al PEC original han tenido
su origen en tres constataciones de gran trascendencia. En primer lugar, el
PEC no ha asegurado la disciplina presupuestaria que pretendia a través de
una estricta sancién de los déficit excesivos, ya que muchos Estados miem-
bros han incumplido el Pacto y se han visto sometidos a procedimientos de
control presupuestario, es decir, el efecto disuasorio de éste ha sido escaso.
El PEC no es garantia de estabilidad presupuestaria y su reforma no le hace
perder credibilidad, porque la realidad lo habia desacreditado previamente.

En segundo lugar, el PEC no ha favorecido una gestion econémica contraci-
clica, ya que durante su aplicacién no se han alcanzado déficit similares a
los de la década de los ochenta en los Estados miembros, pero tampoco se
ha aprovechado el perfodo de buena coyuntura econémica 1997/2000 para

% Entre la abundante bibliografia, véanse M. BruniLA, M. Buri, D. Franco (eds.): The
Stability and Growth Pact. The Architecture of Fiscal Policy in EMU, Palgrave, Saingstoke, 2002;
M. Buti, S. EyrrNGer, D. Franco: «Revisiting the Stability and Growth Pact: grand design
or internal adjustement», Econocmic Papers niim. 180, enero de 2003, disponible en http://
www.europa.eu.int/comm/economy—finance; M. J. Armis: «The Stability and Growth
Pact: Fiscal Policy in the EMU>», en F. Breuss, G. Fink, S. Griller (eds.): Institutional, Legal
and Economic Aspects of the EMU, Springer, Viena, 2002; R. Bertsma, X, DEBRUN: «Implemen-
ting the Stability and Growth Pact». Enforcement and Procedural Flexibility», CEPR Dis-
cussion Paper, 2005; S. EyrFINGER, J. DE HaaN: European Monetary and Fiscal Policy, OUP,
Ozxford, 2000; C. WyrLosz: «Fiscal Policy: Rules or Institutions?», paper preparado para el
Grupo de Anilisis Econémico de la Comisién Europea, marzo de 2002, disponible en
http://www.curopa.ew.int/comm/; diversas contribuciones sobre la politica econémica
en la UE contenidas en al obra de M. Oreja AGuirre (dir.): Bl futuro de la Unidn Europea.
Union politica y coordinacion econdmica, Dykinson, Madrid, 2002; H. DE Sousa: What Stability
Pact for Europe?, Notre Europe, diciembre de 2002, http:/ /www.notre-europe.asso.fr/ pa-
ges/NoteHDS htm; A, VERbUN: «The Dog that Would Never Bite? The Past and Futuve of
the SGP», en Governing EMU: Political, Legal and Historical Perspectives, EUI, Florencia, octu-
bre de 2003.
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generar excedentes con los que mitigar los efectos negativos sobre las finan-
zas publicas de la etapa de escaso crecimiento iniciada en 2001.

En tercer lugar, el PEC no ha favorecido la aplicacién de reformas econémi-
cas estructurales con impacto sobre la sostenibilidad a largo plazo de las
finanzas publicas, como es el caso de la reforma de los sistemas piiblicos de
pensiones o de las inversiones.

Partiendo de estas deficiencias, los economistas han formulado diversas pro-
puestas de modificacién del PEC, que podemos sintetizar con Pisan-Ferry™
en torno a las cuatro orientaciones siguientes:

~Mejora de las propiedades ciclicas del PEC incitando mas a la disciplina
en la fase ascendente del ciclo econémico y flexibilizando su aplicacion en
1a fase descendente de éste™,

—Potenciacién de la sostenibilidad a medio plazo y disminucién de las res-
tricciones a corto plazo, haciendo mas hincapié en el criterio de la deuda
que en el del déficit ptiblico a la hora de aplicar los procedimientos de
control presupuestario®.

—Adopcién de una especie de regla de oro que excluya los gastos de inver-
sion del cémputo del déficit™.

—Confiar el control de la politica presupuestaria a instituciones nacionales
independientes®™.

II. EL ALCANCE DE LA REFORMA DEL PEC

Fl deterioro de la situacién presupuestaria en muchos Estados miembros
desde 2001 ha provocado, como hemos visto, innumerables dificultades en
la aplicacién del PEC original, que llegaron posiblemente a su punto algido
con la suspensién del procedimiento respecto a Francia y Alemania, que
originé la sentencia del TJCE de 13 de julio de 2004 y con la posterior
aceptacién por parte de la Comisién en su Comunicacién de diciembre de
2004 de la situacién factica resultante de las Conclusiones del Consejo anu-
ladas por el TJCE. Por ello, las instituciones comunitarias y los Estados

% 7. PisaniFerry: «La réforme du Pacte de stabilité: ni régles, ni discrétion?», XVI Con-
grés des économiste belges de langue frangaise, Mons, 17.2.2005, disponible en hitp: / /WwWw.pi-
sani-ferry.net, pgs. 6y 7.

¥ Véanse A. SAPR y otros: An agenda for a Growing Europe, Oxford University Press,
Londres, 2004.

% 7. PrsantFerry: «Fiscal Discipline and Policy Coordination in the Eurozone: Assess-
ment and Proposals», paper preparado para el Grupo de Andlisis Econémico de la Comi-
sion Furopea, abril de 2002, disponible en http:/ /www.europa.ew.int/comm/.

51 O, BLaNcHARD, F. Giavazzr: «Comment améliorer le Pacte de stabilité et de croissance
par une comptabilisations appropriée de 'investissement public», en AA VV: Réformer le
Pacte de stabilité et de croissance, rapport du Conseil d’analyse économique, Paris, 2004.

82 (., WyspLosz: «Fiscal Policy: Institutions vs. Rules», National Institute Economic Review,
num. 191, enero de 2005, pgs. 15y ss.
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miembros iniciaron un procedimiento de reforma del PEC que ha ido supe-
rando varias etapas hasta culminar en marzo de 2005. En este proceso de
reforma, han sido relevantes las referencias al PEC incorporadas en el Tra-
tado por el que se establece una Constitucién para Europa («Tratado Cons-
titucional», en adelante), asi como las propuestas de la Comision.

A) El PEC en el Tratado Constitucional

El Tratado Constitucional, cuya entrada en vigor es incierta tras los referen-
dos negativos de Francia y de Paises Bajos, introduce algunas modificaciones
en materia de UEM, pero sin alterar significativamente su actual articulacién
juridica, por lo que su incidencia en el procedimiento de control presupues-
tario y en el PEC no es determinante. En efecto, el Tratado Constitucional
considera competencia exclusiva de la UE «la politica monetaria de los Esta-
dos miembros que hayan adoptado el euro» (art. I-13) y dedica una disposi-
cién especifica de las relativas a las categorias de competencias de la UE, el
articulo I-15, a la coordinacién de las politicas econémicas y de empleo, que
permite a la UE adoptar medidas para garantizar la coordinacién de las
politicas econdémicas de los Estados miembros, en particular mediante la
adopcién de orientaciones generales. Las competencias de la UE en materia
de UEM son objeto de desarrollo en el capitulo II del Titulo I1I de la Parte
III del Tratado Constitucional (articulos ITI-177 a III-202), cuyas disposicio-
nes retoman los actuales articulos 98 a 124 TUE con modificaciones de
caracter técnico y con la introduccién de algunos cambios sustantivos, man-
teniéndose la asimetria entre la politica monetaria (competencia exclusiva
de la UE) y la politica econémica (competencia nacional de los Estados
miembros con obligacién de coordinacién a nivel de la UE)®. La principal
modificacién institucional es, sin duda, la mayor autonomia de los Estados
de la zona euro para tomar las decisiones que les afectan sin que los demads
Estados miembros participen en la votacién.

En el procedimiento de control de los déficit excesivos, regulado en el ar-
ticulo III-184, se incluyen algunas modificaciones™. En concreto, el apartado
5 de este precepto permite a la Comisién dirigir directamente un dictamen
al Estado miembro que presente o pueda presentar déficit excesivo, infor-
mando de ello al Consejo. No obstante, el Consejo de Ministros conserva el
poder para decidir la existencia de un déficit excesivo, aunque basindose
en una propuesta de la Comision (art. I1I-184.6); de manera que el Consejo
no podra apartarse de esta propuesta salvo decisién por unanimidad, lo que
refuerza el poder de iniciativa de la Comisién en este procedimiento. Ade-

% Para un anilisis detallado de las disposiciones sobre la UEM en el Tratado Constitu-
cional, me remito a los trabajos de J.-V. Louis: «Monetary Policy and Central Banking in
the Constitution», y D. Servass, R. RucGERi: «The EU Constitation: its impact on Economic
and Monetary Union and Economic Governance», en Legal Aspects of the European System
of Central Banks. Liber Amicorum Paolo Zamboni Garavelli, European Central Bank, Francfort
del Meno, 2005, pgs. 27-72. :

* Véase ]-V. Louis: «Vers un renforcement de la gouvernance économique», CDE,
2004, ndms. 5-6, pg. 522.
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mas, el Estado miembro en cuestién no participara en la votacién en la
que se decida la existencia de un déficit excesivo. No obstante, las demas
actuaciones del Consejo de Ministros en el marco del articulo I1I-184, se
adoptaran sobre la base de una recomendacién de la Comision y no previa
propuesta de ésta.

En la Gltima reunién de la CIG, se incluyé una Declaracién en el Acta Final
de la Conferencia relativa al articulo 1II-184, mediante la cual los Estados
miembros reiteran su compromiso con el PEC como instrumento para ga-
rantizar la coordinacién de las politicas presupuestarias nacionales y su equi-
librio®, considerando que «un sistema basado en normas es la mejor garantia de
que los compromisos se cumplan y de que todos los Estados miembros sean tratados
en condiciones de igualdad». Los Estados ponen de relieve la importancia de
una politica saneada a lo largo de todo el ciclo econémico y la Conferencia
conmina a los Estados a que aprovechen activamente los periodos de recu-
peracién econdémica para consolidar sus finanzas ptblicas y mejorar su situa-
cién presupuestaria, de forma que gradualmente se acumulen superavit pre-
supuestarios en periodos favorables para hacer frente a las fases de recesion,
contribuyendo asi a la viabilidad a largo plazo de las finanzas pablicas.

Sin prejuzgar el futuro debate, la Declaracién anima a la Comision y a los
Estados miembros a que presenten propuestas para reforzar y aclarar el
PEC, a la vez que afirma que los Estados miembros tomaran todas las medi-
das necesarias para elevar el potencial de crecimiento de sus economias, lo
que se podria ver favorecido con la mejora de la coordinacion de la politica
econémica en el seno de la UE.

B) Las propuestas de la Comision

Después de la negociacion del Tratado Constitucional y de la sentencia del
TJCE, la Comisi6n, incitada por el Consejo Europeo de junio de 2004, pre-
sent6 una propuesta para reformar el PEC y, de forma mas general, la go-
bernanza econémica en su comunicacién de 3 de septiembre de 2004%. La
Comisién proponia una reorientacién del contenido y de la aplicacién del
PECY, acogiendo muchas de las propuestas realizadas por numerosos eco-

% Véase R. Swirs: «The European Constitution and EMU: An Appraisal», CMLRev.
2005, ndm. 3, pgs. 444 y 445. ‘

% Comunicacién de la Comisién al Consejo y al Parlamento Europeo sobre el reforza-
miento de la gobernanza econémica y mejora de la aplicacién del Pacto de Estabilidad y
Crecimiento, Documento COM (2004) 581 final, de 3.9.2004. Con anterioridad, propuestas
de mejora del PEC fueron presentadas en la Comunicacién de la Comisién al Consejo y al
Parlamento relativa al reforzamiento de la coordinacién de las politicas presupuestarias,
Documento COM (2002) 668 final, de 27.11.2002; asi como en la Comunicacién de la Comi-
sién al Consejo y al Parlamento relativa a las finanzas piiblicas en la Unién Europea en
2004, Documento COM (2004) 425 final, de 24.06.2004.

%7 Sobre los trabajos realizados por la Comisién hasta proponer la reforma, véase el
excelente analisis de C. MOREIRO: op. cil., pgs. 23-27.
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nomistas®. La Comisién tuvo en cuenta la sentencia del TJCE de 13 de julio
de 2004 y consideré que confirmaba que un sistema basado en normas es
la mejor garantia para el cumplimiento de los compromisos y para que to-
dos los Estados miembros reciban un trato idéntico. A partir de ello, enten-
di6 que no era necesaria la reforma del derecho originario, debiendo man-
tenerse los porcentajes del 3% del PIB y del 60% de la deuda ptblica para
la determinacién del caracter excesivo de un déficit. Con objeto de garanti-
zar un equilibrio adecuado entre el grado de discrecionalidad potencial-
mente mayor en la supervision y coordinacion de las politicas presupuesta-
rias y la necesidad de mantener un marco normativo simple y transparente,
la Comisién propuso varias reformas del PEC, tendentes a flexibilizar su
aplicaciéon y adaptarlo mejor a la ldgica de los ciclos econémicos”. Entre
estas reformas destacan las siguientes:

—Aumentar la relevancia del criterio de la deuda piblica y prestar mas aten-
cién a la sostenibilidad en la supervisién de las situaciones presupuestarias.
La mayor atencién a la deuda pablica y a la sostenibilidad de las finanzas
publicas se traduce en tres propuestas de revision del PEC: determinar los
objetivos presupuestarios a medio plazo de cada pais, hacer operativo el
criterio de deuda recogido en el Tratado y definir la senda de ajuste en el
marco del procedimiento de déficit excesivo, en particular, en funcién de
la magnitud de los riesgos en materia de sostenibilidad.

—Tener mas en cuenta las circunstancias especificas de cada pais al definir
el objetivo de déficit a medio plazo de «proximidad al equilibrio o supera-
vit», ya que la heterogeneidad de una UE de 25 paises hace inapropiado un
objetivo uniforme de déficit.

—Aplicar el procedimiento de déficit excesivo teniendo mas en cuenta las
circunstancias y la evolucién de la economia. Ello se conseguiria contem-
plando los periodos prolongados de débil crecimiento en la «cldusula de
circunstancias especiales» y sopesando los elementos propios de cada Estado

% Entre la abundantisima literatura econémica referente al PEC, destacaria: AA VV:
Réformer le Pacte de stabilité et de croissance, Conseil d’analyse économique, La Documenta-
tion francaise, Paris, 2004; L. Bini SmacHI: «What went Wrong with the Stability and
Growth Pact, Copenhagen Conference in the Honour of Niels Thygessen, Diciembre 2004; Beco,
Buti, ENDERLEIN, PENCH, SCHELKE, VEALE: «Reforming Fiscal Policy Coordination under
EMU: What Should Became of the Stability and Growth Pact», JCMS, 2004, ntm. 4, pgs.
1024-10568; A. Brunirta, M. Buri, D, Franco: The Stability and Growth Pact, Palgrave, Basing-
stoke, 2001; A. Sapr y otros: An Agenda for a Growing Europe, Oxford University Pres, 2004;
G. Gaiws, R, PEROTTL: Fiscal Policy and Monetary Integration in Europe, MIT Press, Cambridge,
2004; L. ScuuknecHT: «EU Fiscal Rules, Issues and Lessons from Political Economy», Wor-
king Papers Series ntim, 421, European Central Bank, diciembre de 2004.

% Para mis detalles sobre las razones de la reforma del PEC propuesta por la Comisién,
véase S. DEROCOSE, S. LaNGEDDK: «Improving the Stability and Growth Pact: the Commis-
sion’s three pillar approach», European Economy, Ocasional Papers, nam. 15 febrero de
2005. Un enfoque opuesto que propone la aplicacién efectiva del PEC original puede
verse en A. ANNETT, J. DEcRESIN, M. DepLER: «Reforming the Stability and Growth Pact»,
IMF Policy Discussion Paper 05/02, febrero de 2005.
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en la aplicacién del procedimiento de correccién de los déficit excesivos, es
decir, establecer una senda de ajuste especifica para cada pais.

—Aplicar las medidas mas rapidamente a fin de corregir las evoluciones pre-
supuestarias inadecuadas, lo que supone aplicar politicas prudentes y simé-
tricas a lo largo del ciclo econémico y obtener superavit en coyunturas favo-
rables, con los que afrontar los periodos de escaso crecimiento y hacer
frente al envejecimiento de la poblacion.

La Comisién propone, ademds, varias medidas para mejorar la aplicacion
del PEC que tienen carécter institucional. Se trata de la mejora de la calidad
y de la fiabilidad de las estadisticas fiscales de los Estados, de la eficacia del
control mutuo entre los Estados, de la conveniencia de establecer procedi-
mientos nacionales capaces de facilitar el saneamiento de las finanzas pabli-
cas e, incluso, una mayor implicacién de los parlamentos nacionales en el
control de los déficit excesivos.

C) La reforma del PEC de marzo de 2005

A la luz de la experiencia en la aplicacién del PEC y teniendo en cuenta la
sentencia del TJCE y las propuestas de la Comision, el Consejo inici6 la
dificil preparacién de la reforma del PEC™, que hizo necesarias complejas
negociaciones dados los diferentes puntos de vista y situaciones en materia
de déficit de los Estados miembros”. Finalmente, la reforma fue adoptada
por el Consejo y el Consejo Europeo en marzo de 2005. Desde un punto de
vista juridico, el camino seguido ha sido idéntico al utilizado en el PEC
original. En efecto, no se modifica el articulo 104 TCE ni el Protocolo que
lo completa, manteniendo inalterados los dos valores de referencia basicos
del Pacto, a saber, el 3% del PIB para el déficit publico y el 60% del PIB
para la deuda ptiblica. La reforma del PEC se realiza completando la Resolu-
cién del Consejo Europeo de 1997 y modificando las dos normas de dere-
cho derivado que la desarrollaron.

En concreto, el Consejo Ecofin adopté el 20 de marzo de 2005 un Informe
titulado «Mejora de la aplicacion del Pacto de Estabilidad y Crecimiento»,

™ Véase el analisis de P. MarcHAT: «L’assouplissement du Pacte de stabilité et de crois-
sance», RMCUE, nim. 489, junio de 2005, pgs. 367y ss.

™ En funcién de su posicién respecto a la estabilidad presupuestaria y a la aplicacion
del PEC, MarcHAT establece los siguientes cinco grupos de Estados:
—Cuatro paises reformistas (Alemania, Francia, Italia, Portugal), defensores del debilita-
miento del PEC por encontrarse en situacién de déficit excesivo y con elevada deuda.
—Tres paises ortodoxos (Austria, Finlandia y Paises Bajos), opuestos a cualquier aplicacion
laxista del PEC original, como el BCE y el Bundesbank.
~Tres paises contemporizadores (Bélgica, Espaila y Luxemburgo), que aceptaban una
relajacién del PEC pero estableciendo su aplicacion estricta.
_Tres o cinco Estados aguafiestas (Dinamarca, Reino Unido y Suecia, més Grecia e Ir-
landa) con posiciones fluctuantes a lo largo de las negociaciones.
—Los diez nuevos Estados miembros incorporados a la UE en 2004, con importantes refor-
mas pendientes y en fase de perfilar sus opiniones sobre el PEC (P, MARCHAT: op. cit., pg.
369). '
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que tenia como finalidad promover la gobernanza y la adhesion de los Esta-
dos miembros al marco fiscal mediante el refuerzo de los fundamentos eco-
nomicos y la eficacia del Pacto, tanto en su vertiente preventiva como en su
vertiente correctora, salvaguardar la sostenibilidad de la hacienda publica a
largo plazo, fomentar el crecimiento y evitar imponer cargas excesivas a las
generaciones futuras. El Consejo Europeo de 22 y 23 de marzo de 2005
refrendé dicho Informe y lo incluyé como Anexo 2 de sus conclusiones,
indicando que venia a reforzar el PEC y solicitando a la Comision que pre-
sentara las propuestas de modificacién de los Reglamentos 1466/97 y 1467/
97. Estas propuestas fueron elaboradas con rapidez por la Comisién y, tras
los dictimenes del BCE y la intervencion del Parlamento Europeo de
acuerdo con el procedimiento del articulo 252 TCE en el primer caso y con
simple consulta en el segundo caso, fueron aprobadas por el Consejo,
dando lugar a los Reglamentos 1055/2005 y 10056/ 2005, De esta forma,
la articulacion juridica del nuevo PEC se complica, ya que consta de los
siguientes elementos:

-Dos actos normativos carentes de fuerza vinculante, de soft law, la Resolu-
cién del Consejo Europeo de 1997 y el Informe del Consejo de 20 de marzo
de 2005, titulado «Mejora de la aplicacién del Pacto de Estabilidad y Creci-
miento», que la completa y modifica.

-~Dos actos de derecho derivado con fuerza vinculante, los Reglamentos
1466/97 y 1467/97, modificados por los Reglamentos 1055/2005 y 1056/
2005 respectivamente.

En el Informe de 20 de marzo de 2005, ¢l Consejo detectd cinco ambitos
del PEC original en los que debian introducirse mejoms73 y, de acuerdo
con ello, propuso las modificaciones del PEC que se han incluido en los
Reglamentos 1055/2005 y 1056,/2005. Estas modificaciones afectan a la ver-
tiente preventiva del PEC, a su vertiente represiva y a su gobernanza o aplica-
cién institucional™. Ademas, el PEC reformado ha sido ya aplicado en los
procedimientos contra Portugal e Italia.

™ Reglamento (CE) nim.1055,/2005 del Consejo, de 27 de junio de 2005, por el que
se modifica el Reglamento (CE) ntim.1466/97 del Consejo relativo al refuerzo de la
supervision de las situaciones presupuestarias y a la supervisién y coordinacién de las
politicas econémicas (DO L 174 de 07.07.2005 pg. 1); Reglamento (CE) ntm.1056,/2005
del Consejo, de 27 de junio de 2005, por el que se modifica el Reglamento (CE)
ntim.1467/97 del Consejo relativo a la aceleracién y clarificacién del procedimiento de
déficit excesivo (DO L 174 de 07.07.2005 pg. 5).

™ Estas mejoras son: «i) Reforzar la justificacion econdmica de las normas presupuestarias
para que merezcan mds crédito y los paises las aswman como propias; i) potenciar el que los responsa-
bles politicos nacionales asuman como propias las disposiciones del Pacto; i) utilizar con mayor
eficacia los periodos en que las economias crecen por encima del wivel tendencial para la consolida-
cion presupuestaria, con vistas a evitar las politicas prociclicas; iv) tener mds en cuenta en las
recomendaciones del Consejo los periodos en que las economias crecen por debajo del nivel tendencial;
3y v) prestar suficiente atencidn, ol vigilar las posiciones presupuestarias, a la deuda y a la sostenibili-
dad».

™ Un anilisis pormenorizado de las modificaciones es realizado por la Direccién Gene-
ral de Asuntos Econémicos y Financieros de la COMISION EUROPEA: Public Finances
in EMU 2005, European Economy niim. 3/2005.
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1. Modificaciones de la vertiente preventiva

El nuevo PEC contiene varias reformas en la vertiente preventiva del PEC,
que se han introducido en el Reglamento 1466/ 97 con las modificaciones
que en él lieva a cabo el Reglamento 1055/2005. Estas novedades se refieren
basicamente a la determinacién para cada Estado miembro de objetivos pre-
supuestarios a medio plazo, al establecimiento de una trayectoria o senda
de ajuste para conseguirlos y a la consideracion de las reformas estructurales
en la actuacién de los Estados.

En primer lugar, cada Estado miembro, segn establece el nuevo articulo 2
bis introducido por el Reglamento 1055/2005 en el Reglamento 1466/97,
presentard su propio objetivo presupuestario a medio plazo en su programa
de estabilidad o de convergencia, que valorard el Consejo. Estos objetivos a
medio plazo especificos seran diferentes para cada pafs y se podra exigir
una situacién préxima al equilibrio o con superavit en funcion de la deuda
y del crecimiento potencial en ese momento. También se han de tomar en
consideracién los pasivos implicitos en cuanto se hayan establecido los crite-
rios v las posibilidades para alcanzar el citado objetivo. Los objetivos presu-
puestarios a medio plazd deben perseguir tres metas, a saber, mantener un
margen de seguridad en lo que respecta al valor de referencia del PIB del
3% para la ratio del déficit publico, asegurar un rapido avance hacia unas
finanzas publicas sostenibles v, teniendo esto en cuenta, dejar un margen
para poder tomar en consideracion las necesidades de inversion publica.
Para los Estados miembros de la zona euro y para los que participan en el
MTC II”, la gama de objetivos a medio plazo especificos para cada pais
se situard, en términos ajustados de ciclo y una vez aplicadas las medidas
excepcionales y temporales, entre el -1% del PIB y una situacion «de equili-
brio o con superavit». Estos objetivos se revisaran cuando se realice una
reforma estructural importante y cada cuatro anos.

En segundo lugar, la reforma (articulo 5.1 del Reglamento 1466/ 97 modifi-
cado) delimita la trayectoria de ajuste que deben llevar a cabo los Estados

% El Mecanismo de Tipos de Cambio I1 (MTC II) es un mecanismo de tipos de cambio
fijos, aunque ajustables, que vincula con el euro las monedas de los Estados miembros
de la UE no participantes en la tercera fase de 1a UEM, con objeto de impedir su fluctua-
cién. En la actualidad, los Estados que han vinculado sus monedas al euro en el marco
del MTC 11 son los siguientes:

—Dinamarca desde el 1 de enero de 1999, cuya moneda, la corona danesa, tiene un
margen de fluctuacién respecto al euro del 2°25%.

~Fl 28 de junio de 2004 se incorporaron Estonia, Lituania y Eslovenia. La corona estonia,
la lita lituana y el tolar esloveno tienen el margen normal de fluctuacion del 15% respecto
al euro.

—Chipre, Letonia y Malta han incluido sus monedas en el MTC 1I desde el 2 de mayo de
2005. La libra chipriota, el lats letén y la libra maltesa tienen establecido el margen
normal de fluctuacién del 15%.

Respecto a la articulacién juridica del MTG I1, véase mi trabajo M. Lorez Escubero: «La
ampliacién de la zona euro desde una perspectiva juridica», RDCE wam. 21, mayo/agosto
2005, pgs. 429 y ss.
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miembros de la zona euro y del MTC II cuando no han alcanzado su obje-
tivo presupuestario a medio plazo. Esta trayectoria son las medidas de sanea-
miento que los Estados deben adoptar para lograr su objetivo presupuesta-
rio a medio plazo. Las medidas de saneamiento deben tener mayor alcance
en épocas de bonanza econémica mientras que podrian ser mas limitadas
en momentos de escaso crecimiento. A modo de referencia, los Estados
miembros de la zona del euro y del MTC II deberian tratar de lograr un
ajuste minimo anual en términos ajustados de ciclo, una vez aplicadas las
medidas excepcionales y temporales, del 0,5% del PIB. Los Estados miem-
bros que no sigan la trayectoria de ajuste establecida deben explicar los
motivos por los que se han apartado de la misma en las actualizaciones
anuales de sus programas de estabilidad y de convergencia. La Comisién
debe elaborar «informes de asesoramiento» con el fin de animar a los Esta-
dos miembros a no desviarse de la senda de ajuste.

En tercer lugar, el Consejo (articulo 5.1 del Reglamento 1466/97 refor-
mado) tendrad en cuenta la realizacién de importantes reformas estructura-
les al definir la trayectoria de ajuste hacia la consecucién del objetivo presu-
puestario a medio plazo o al permitir que los Estados miembros se desvien
temporalmente de este objetivo si ya lo han alcanzado, aunque en este caso
debe preservarse un margen de seguridad con respecto al valor de referen-
cia del 3%, y se espera que la situacién presupuestaria retorne al objetivo a
medio plazo dentro del periodo de vigencia del programa. Sin embargo,
Unicamente se tomaran en consideracion las reformas que tengan efectos
directos de ahorro a largo plazo y con repercusién comprobable en la soste-
nibilidad de las finanzas publicas. Se prestard especial atencién a las refor-
mas de las pensiones mediante la introduccion de un sistema multipilares
que incluya un pilar obligatorio totalmente financiado. Los Estados miem-
bros que realicen tales reformas podran desviarse de la trayectoria de ajuste
hacia su objetivo presupuestario a medio plazo o del objetivo mismo, y la
desviacion reflejara el coste neto de la reforma para el pilar sometido a
gestion piblica, a condiciéon de que la desviacion sea temporal y se man-
tenga un margen de seguridad adecuado con respecto a la proporcion de
déficit piblico del valor de referencia, el 3% del PIB.

2. Reformas de la vertiente represiva

En lo que respecta a la vertiente represiva, el nuevo PEC contiene modifica-
ciones significativas. En concreto, se da una nueva definicién de la expre-
siobn «recesién econémica grave», se especifican y amplian los elementos
que tienen cabida en el concepto de «otros factores pertinentes», se presta
mayor atencién al criterio de la deuda publica a la hora de determinar la
existencia de déficit excesivo y, por dltimo, se amplian los plazos para la
correccion de los déficit.

a) Nueva definicién de la expresién «recesiéon econémica grave»

Segtin el PEC original, un déficit piblico superior al valor de referencia del
3% del PIB podia considerarse «excepcional» si era consecuencia de una
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recesién economica grave, que se definia como una reducciéon del PIB real
anual de al menos el 2%. Una caida entre el 0,75% y el 2% también podia
considerarse excepcional si se disponia de otra evidencia que lo corrobo-
rara, sobre todo como consecuencia de la brusquedad de la recesion o de
la pérdida acumulada de producto en relacién con tendencias anteriores.
Con el nuevo PEC, la recesién econdmica grave se define como una tasa de
crecimiento interanual del PIB real negativa o una pérdida acumulada de
produccién durante un periodo prolongado de muy bajo crecimiento inte-
ranual del PIB en relacién con el crecimiento potencial (nuevo art, 2.2 del
Reglamento 1467/97, reformado por el Reglamento 1056/2005).

b) Ampliacién y reforzamiento de los «otros factores pertinentes» ex
articulo 104.3

Segtn el articulo 104.3, la Comisién, al elaborar el informe que constituye
la primera fase de un procedimiento de déficit excesivo, debe tener en
cuenta «todos los demds factores pertinentes, incluida la situacién econé-
mica y presupuestaria a medio plazo del Estado miembro». No obstante, ni
en el Tratado ni en el PEC se explicaba con mas detalle cudles podrian ser
los demas factores pertinentes. En el nuevo PEC, se ha acordado que la
Comisién debe tener en cuenta los factores pertinentes que influyen en la
situacién econdmica a medio plazo, entre los que menciona el nuevo ar-
ticulo 2.3 del Reglamento 1467/97, el potencial de crecimiento, las condi-
ciones ciclicas imperantes, el cumplimiento de la agenda de Lisboa y la
implantacion de politicas que fomenten la investigacion, el desarrollo y la
innovacién. En su valoracién, la Comisién debera tener en cuenta también
la evolucién de la situacién presupuestaria a medio plazo en la que se inclu-
yen, en particular, las medidas de saneamiento presupuestario en épocas de
bonanza econémica, la sostenibilidad de la deuda, las inversiones publicas
y la calidad general de las finanzas publicas.

Ademis, la Comision prestara la debida consideracién a aquellos otros facto-
res indicados por el Estado miembro que sean pertinentes para evaluar glo-
balmente en términos cualitativos la superacién del valor de referencia. A
estos efectos, se tendran especialmente en cuenta las medidas presupuesta-
rias encaminadas a incrementar o0 mantener un nivel elevado de aportacio-
nes econémicas para promover la solidaridad internacional y lograr los obje-
tivos politicos europeos, entre los que destaca la unificacién de Europa, en
caso de que causen un efecto perjudicial en el crecimiento y en la carga
fiscal del Estado miembro. Al valorar si un déficit superior al 3% del PIB es
un déficit excesivo, los demas factores pertinentes s6lo se consideraran si el
déficit pablico se mantiene préximo al valor de referencia y el exceso con
respecto a dicho valor es temporal. Si el Consejo ha decidido que existe un
déficit excesivo, los demads factores pertinentes se tendran en cuenta al ela-
borar recomendaciones o al formular advertencias al Estado miembro de
que se trate (art. 2.4 del Reglamento 1467/97).

Para los Estados miembros cuyo déficit supere escasamente el valor de refe-
rencia del 3% del PIB, la Comisién y el Consejo también tomaran en consi-
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deracion, segtn el articulo 2.7 del Reglamento 1467/95, modificado por el
Reglamento 1056,/2005, el coste de la reforma del componente de financia-
cién publica de los regimenes de pensiones reformados con inclusiéon de
un régimen mixto que incluyan un sistema de plena capitalizacion obligato-
ria. Las instituciones comunitarias tendran especialmente en cuenta el coste
neto de la reforma sobre una base lineal regresiva durante un periodo de
cinco afos. Estas reformas también se considerardn al valorar si un déficit
excesivo se ha corregido y si se ha reducido de manera sustancial y continua,
alcanzando un nivel préximo al valor de referencia.

¢) mayor atencion a la deuda y a la sostenibilidad

Sin haber introducido cambio alguno en los Reglamentos 1466/97 y 1467/
97, el Informe del Consejo de marzo de 2005 ha decidido el reforzamiento
del control del cumplimiento del criterio de la deuda en el marco del proce-
dimiento de control del déficit excesivo, para valorar mejor la sostenibilidad
de las finanzas puablicas. Los paises con una deuda publica superior al 60%
deben reducir a un ritmo satisfactorio su ratio de deuda, aunque el Consejo
indica que la reduccién se hard «teniendo en cuenta las condiciones macroecond-
micas y la dindmica de la deuda, incluida la prosecucion de unos niveles adecuados
de excedentes primarios, asi como otras medidas para reducir la deuda bruta y las
estrategias de gestion de la deuda». Para los Estados miembros cuya deuda ex-
ceda del valor de referencia del 60% del PIB, el Consejo formulard reco-
mendaciones sobre la evolucion de la deuda en sus dictimenes sobre los
programas de estabilidad y convergencia.

d) Ampliacién de los plazos del procedimiento

El PEC original establecia que la correccién de un déficit excesivo debia
«llevarse a cabo en el afio siguiente a su identificacion, salvo en caso de que
concurran circunstancias especiales», pero no especificaba cuales podrian
ser estas «circunstancias especiales».Tras la reforma, el plazo inicial para
corregir un déficit excesivo deberia continuar siendo, por norma general,
el «ano siguiente a su identificacién». No obstante, al establecer este plazo
y determinar si concurren circunstancias especiales que justifiquen su am-
pliacién en un afo, habria que tener en cuenta una valoracion general
imparcial de los «demas factores pertinentes» mencionados anteriormente.
Por otra parte, el plazo inicial de correccién deberia fijarse de forma que el
Estado miembro con déficit excesivo tenga que conseguir una mejora anual
minima de su saldo presupuestario ajustado de ciclo del 0,5% del PIB, como
valor de referencia, una vez aplicadas las medidas excepcionales y otras me-
didas temporales. El plazo inicial puede ser objeto de revisién si el Consejo
vuelve a formular una recomendacién o una advertencia, lo que puede suce-
der si se producen acontecimientos econémicos adversos inesperados con
un importante impacto presupuestario negativo, y si se han adoptado medi-
das efectivas en cumplimiento de una recomendacién o una advertencia
anteriores.

También se han ampliado algunos de los plazos del procedimiento, entre
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los que se incluye el plazo para que el Consejo formule una recomendacién
dirigida al Estado miembro cuyo déficit excesivo se ha declarado (art.
104.7), que se amplia de tres a cuatro meses a partir de la fecha de notifica-
cién del déficit excesivo. El plazo para que se adopten medidas efectivas en
respuesta a una recomendacién del Consejo ex articulo 104.7 se amplia de
cuatro a seis meses para permitir al Estado miembro encuadrar mejor su
actuacién dentro del procedimiento presupuestario nacional y elaborar un
plan de medidas mas articulado, que contenga medidas estructurales y no
solo temporales de correccion del déficit. La extension de estos plazos per-
mitird que la Comisién tenga una prevision actualizada del impacto de las
medidas correctoras del Estado y de su crecimiento econémico. Esta misma
légica ha llevado a la extensién a dos meses del plazo de un mes que tiene
el Consejo para pasar del apartado 8 al 9 del articulo 104 mediante la formu-
lacién de una advertencia, y a la ampliacién a cuatro meses del plazo de dos
meses del articulo 104.9 para adoptar medidas efectivas en respuesta a una
advertencia.

3. Cambios en la gobernanza del PEC

El Informe del Consejo de 20 de marzo de 2005 recuerda las responsabilida-
des de los Estados miembros, la Comisién y el Consejo en la aplicacién del
PEC y recoge los compromisos especificos de todos ellos en relacién con
mejora de la gobernanza del PEC. Su objetivo es aplicar el Pacto de manera
efectiva y oportuna, mediante el apoyo mutuo y la presiéon mutua, asi como
actuar en estrecha y constructiva cooperaciéon en el proceso de supervisién
econdémica y fiscal para garantizar la seguridad y la eficacia de las normas
del Pacto.

Los Estados miembros son responsables de la gestién de sus propias politicas
presupuestarias, pero se han comprometido a seguir estas politicas de forma
acorde con los objetivos del PEC y con las recomendaciones del Consejo.
La Comisién tiene derecho exclusivo a tomar la iniciativa y presentar reco-
mendaciones para la adopcién de medidas formuladas por el Consejo y se
ha comprometido a ejercer este derecho de forma que facilite el funciona-
miento oportuno y efectivo del Pacto. Por filtimo, el Consejo es el responsa-
ble de exigir la aplicacion del Pacto y tiene cierto margen de discrecion al
respecto, pero se ha comprometido a velar por el cumplimiento riguroso y
oportuno de todos los aspectos del Pacto.

Sin modificar esta division basica de responsabilidades, el Informe del Con-
sejo incluye algunas sugerencias para mejorar su gobernanza. En primer
lugar, la intensificacién del apoyo y la presion mutuos en el marco de la
coordinacién operada en el seno del Eurogrupo, que debe basarse en una
evaluacién horizontal de la evolucién presupuestaria en los distintos paises
y de sus implicaciones para el conjunto de la zona euro; evaluacién que
deberia realizarse al menos una vez al afo antes del verano.

En segundo lugar, el Consejo insta a la elaboracién de normas fiscales nacio-
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nales que complementen los objetivos del PEC™ y respecto a las cuales se
prevean incentivos y desincentivos por parte de la UE. A la vez, el Informe
del Consejo propone una mayor implicacion y mas protagonismo de las
instituciones nacionales en la supervisién presupuestaria, especialmente de
los parlamentos nacionales en los que se recomienda discutir los programas
de estabilidad o de convergencia presentados a la UE, asi como las actuacic-
nes seguidas por los gobiernos en caso de apertura de un procedimiento de
control presupuestario por parte de las instituciones comunitarias. Ademas,
el Informe del Consejo propone la continuidad de los objetivos presupuesta-
rios cuando un nuevo gobierno asume el poder y la elaboracién de un pro-
grama de estabilidad para la legislatura.

Por 1ultimo, el Informe del Consejo subraya la importancia de utilizar previ-
siones macroecondmicas realistas y prudentes en el marco del procedi-
miento de coordinacién econémica, siendo conveniente que las proyeccio-
nes de los Estados sean coincidentes con las de la Comisién. El Consejo
subraya, también, que el adecuado funcionamiento del procedimiento de
coordinacién econdémica y del procedimiento de control presupuestario de-
pende de la calidad, fiabilidad y puntualidad de las estadisticas fiscales. Por
ello, resulta imprescindible mejorar las estadisticas elaboradas por los insti-
tutos nacionales y las estadisticas europeas de EUROSTAT. Segtn el Con-
sejo, resulta imprescindible el desarrollo de la capacidad operativa, del po-
der de supervision, de la independencia y de la responsabilidad de
EUROSTAT, lo que requiera una mejora de la gobernanza del sistema euro-
peo de estadisticas en el que ya estan trabajando la Comisién y el Consejo.
En este contexto debe considerarse la posibilidad de sancionar a los Estados
miembros cuando infrinjan la obligacién de comunicar datos fiscales fiables.

4. La aplicacion del PEC reformado a Portugal y a Italia

Las instituciones comunitarias han comenzado ya a aplicar el PEC refor-
mado en los procedimientos de déficit excesivo incoados conira Italia y en
el segundo procedimiento iniciado contra Portugal.

En el caso de Portugal, la situacién econdémica empeord y los datos estadisti-
cos han sido corregidos, de manera que en el programa de estabilidad actua-

6 Se trata de establecer «pactos de estabilidad» nacionales, como el existente en Es-

pafa desde la adopcién de la Ley 18/2001 de 12 de diciembre, General de Estabilidad
Presupuestaria (BOE de 13.7.2001, pg. 1) y de 1a Ley Organica 5/2001 de 13 de diciembre,
complementaria a la Ley General de Estabilidad Presupuestaria (BOE de 13.7.2001, pg.
8). Véase nuestro analisis de estas normas M. Lopez Escubero, J. L. MONEDERO: «Spain»,
en J.-V. Lous, A. Komninos (eds.): The Euro. Law, Politics, Economics, BIICL, Londres, 2003,
pgs. 347 y ss.
Los resultados de Espaiia en materia de estabilidad presupuestaria son excelentes: déficit
del 0’1% del PIB en 2004 y superavit previsto del 0’3% para 2005, deuda piiblica del 49%
en 2004 con tendencia descendente. Se trata de uno de los paises de la UE mas aventaja-
dos en el cumplimiento del PEC. Véase al respecto el excelente estudio de J. ALMuNIA:
«Espania en la Union Econémica y Monetaria: la estabilidad presupuestaria», REDE nim.
14, 2005 (en prensa).
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lizado para el periodo 2005-2009 se prevé un déficit del 6,2% en 2005 y una
deuda publica en ascenso que llegara al 61,9% en 2005 y al 68% en 2007.
Por ello, la Comisién ha activado” un nuevo procedimiento de control pre-
supuestario contra Portugal, aplicando ya el PEC reformado. Siguiendo la
recomendacién de la Comisién, el Consejo, de acuerdo con el articulo
104.6, ha declarado que Portugal esta en situacién de déficit excesivo me-
diante al Decisiéon 2005/730/CE.

En ella, el Consejo considera que el exceso del déficit sobre el valor de
referencia no es la consecuencia de un acontecimiento inhabitual que es-
cape al control de las autoridades portuguesas ni de una grave recesion
econdémica. Tras la fuerte reduccién de la tasa de crecimiento del PIB regis-
trada desde 2000, la economia portuguesa volvié a un crecimiento positivo
en 2004 y, segn las previsiones de la primavera de 2005 de los servicios de
la Comisi6n y el programa de estabilidad actualizado de junio de 2005, esta
tendencia se consolidard en los préximos afios, aunque la tasa de creci-
miento seria moderada. Por otra parte, aunque la brecha de produccién
negativa es considerable y no se espera que disminuya significativamente en
los préximos aios, el deterioro del saldo presupuestario no es proporcio-
nado al reciente ensanchamiento de la brecha de produccién. Por ello, el
exceso sobre el valor de referencia no puede considerarse resultante de una
grave recesion economica. Segln las previsiones de la primavera de 2005 de
los servicios de la Comision, el déficit también rebasaria ampliamente el
valor de referencia en 2006, cuando se espera una recuperacién gradual de
la economia. De hecho, aunque en la actualizacién de junio de 2005 del
programa de estabilidad portugués se espera una reduccion del déficit pi-
blico durante los proximos afos, se prevé que éste rebase el valor de referen-
cia hasta 2007. Por lo tanto, el exceso sobre el valor de referencia no puede
considerarse temporal en el sentido del Tratado y del PEC. El Consejo no
tiene en cuenta otros factores pertinentes, ya que el exceso sobre el valor
de referencia no es temporal y el déficit no esta proximo al valor de referen-
cia. Por otra parte, la deuda rebasé en 2003 el valor de referencia del 60%
establecido en el TCE, en 2004 alcanzé el 61,9%, habiendo registrado un
incremento de alrededor de 8,5 puntos porcentuales del PIB desde 2000.
Los factores del aumento del ratio de deuda han sido un bajo superavit
primario, la existencia de un considerable ajuste de flujos-fondos y el bajo
crecimiento del PIB nominal. Por otra parte, las cifras de deuda para 2005,
2006 y 2007 presentadas en la actualizacién del programa de estabilidad de
junio de 2005, que se ajustan en gran medida a las presentadas en las previ-
siones de la primavera de 2005 de los servicios de la Comision, apuntan a
un nuevo aumento pronunciado de la ratio de deuda hasta un maximo
ligeramente inferior al 68% en 2007. Ello es contrario a la exigencia del

" Recomendacién de la Comisién con vistas a una recomendacién del Consejo a Por-
tugal encaminada a poner fin a la situacién de déficit ptblico excesivo, SEC/2005/0994
final, de 20.07.2005.

% Decisién 2005/730/CE del Consejo, de 20 de septiembre de 2005, relativa a la exis-
tencia de un déficit excesivo en Portugal (DO »n° L 274 de 20.10.2005, pg. 91).
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Tratado de que, en el caso de un exceso sobre el valor de referencia del
60% del PIB, la ratio de deuda «disminuya suficientemente y se aproxime a
un ritmo satisfactorio al valor de referencia».

Con esta deteriorada situacién presupuestaria y aplicando el nuevo PEC, el
Consejo ha dirigido a Portugal una Recomendacién para poner fin a su
situacién de déficit”, en la que establece el plazo de 2008 para la consecu-
cién de este objetivo, dado que la economia portuguesa no resistiria un
ajuste brutal de aproximadamente el 3% del PIB para eliminar el déficit
excesivo en 2006. Se trata de un periodo amplio de 3 ailos, con una senda
de ajuste bien clarificada, que se une a la obligaciéon de no aumentar la
deuda publica®.

En lo que respecta a Italia, se ha producido también la aplicacién del PEC
renovado. En efecto, a recomendacion de la Comisién, el Consejo llevo a
cabo una valoracién global de la situacion de las finanzas piblicas italianas
y concluyé que Italia se encuentra en situacion de déficit excesivo en la
Decisién 2005/694/CE¥, Segtn las cifras comunicadas por Italia, en 2003 y
2004 la ratio de déficit (3,2% del PIB) rebasé ligeramente el valor de refe-
rencia del 3% del PIB. Esta superacion no obedecia a un acontecimiento
inhabitual sobre el que no tuvieran ningtn control las autoridades italianas,
ni a una grave recesién econémica. La tasa de crecimiento econdmico regis-
trada en los tres dltimos arios ha sido positiva, pero baja (0,4%, 0,3% y
1,2% en 2002, 2003 y 2004, respectivamente). Se estima que la brecha de
produccién ha pasado del 2,1% del PIB potencial en 2001 al -1,3% del PIB
potencial en 2004. Asi pues, la situacion de lento crecimiento observada en
2003 y 2004 no puede calificarse de excepcional en el sentido del Tratado y
del PEC. El exceso sobre el valor de referencia tampoco puede considerarse
temporal ya que, con la hipétesis habitual de mantenimiento de la politica
econdmica actual, la Comisién prevé que el déficit, tras rebasar (pero man-
teniéndose cerca de €l) el valor de referencia en 2003 y 2004, se mantenga
ampliamente por encima de este valor en 2005 y 2006. Ademas, la ratio

™ Recomendacién del Consejo de 20 de septiembre encaminada a poner fin a la situa-
cién de déficit excesivo de Portugal (http://register.consilium.eu.int/pdf/es/05/st12/
5t12401.es05.pdf).

% En concreto, las autoridades portuguesas deben:
—Limitar el deterioro de su situacion presupuestaria en 2005 aplicando rigurosamente las
medidas correctoras anunciadas.
—Aplicar minuciosamente las medidas necesarias para garantizar una correccion del défi-
cit ajustado en funcién del ciclo, excluidas las medidas excepcionales y otras medidas de
caracter temporal, logrando en 2006 respecto a 2005 una reduccién sustancial del déficit
(de aproximadamente el 1,5% del PIB) y a continuacién reducciones significativas de
como minimo el 0,75% del PIB cada uno de los dos afios siguientes.
—Aplicar rapidamente reformas encaminadas a contener y reducir el gasto en los préxi-
mos aflos; aprovechar las oportunidades que se presenten para acelerar la reducciéon del
déficit presupuestario y estar dispuestas a adoptar las medidas adicionales que puedan
ser necesarias para lograr la correccion del déficit excesivo de aqui a 2008.

81 Decisién 2005/694/CE del Consejo, de 28 de julio de 2005, relativa a la existencia
de un déficit excesivo en Italia (DO L 266 de 11.10.2005, pg. 57).
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deuda/PIB, en torno al 106-107% en 2004, rebasa claramente el valor de
referencia del Tratado y no ha disminuido a un ritmo satisfactorio durante
los Gltimos afos. Por otra parte, el nivel actual del superavit primario (infe-
rior al 2% del PIB en 2004) no garantiza una senda de reducciéon satisfacto-
ria para la ratio de deuda. Esto indica que tampoco se cumple el criterio de
deuda establecido en el Tratado. Como el déficit no es temporal, el Consejo
no ha podido tener en cuanta los «otros factores pertinentes» incluidos en
el informe de la Comisién elaborado con arreglo al articulo 104, apartado
3, del Tratado, ni otros factores adicionales presentados por las autoridades
italianas en su carta de 6 de junio de 2005.

Con posterioridad, el Consejo ha dirigido a Italia, en aplicacién del articulo
104.7, una Recomendacién®, en la que le indica las medidas para poner fin
al déficit excesivo y la senda de ajuste a seguir, aplicando los pardmetros del
nuevo PEC. Como Italia va a alcanzar previsiblemente en 2005 un déficit
superior al 4% del PIB y su crecimiento es escaso, para situar el déficit por
debajo del 3% en 2006 habria que realizar un ajuste estructural, en relacion
con 2005, equivalente a més de 1,6% del PIB. Dada la debilidad de la fase
actual del ciclo de la economia italiana y Ia magnitud del ajuste necesario
para situar el déficit por debajo del valor de referencia del 3% del PIB de
aqui a 2006, el Consejo considera que existen circunstancias especiales que
justifican una ampliacién hasta 2007 del plazo fijado para la correccion del
déficit excesivo. Para que esta senda de ajuste sea digna de crédito, el Go-
bierno italiano debera ejecutar rigurosamente €l presupuesto para 2005 y
adoptar las medidas necesarias para garantizar una reduccion acumulada
del déficit estructural de como minimo el 1,6% del PIB en 2006-2007 res-
pecto de su nivel en 2005, debiendo realizarse al menos la mitad de esta
correccién en 2006™.

El alto nivel de deuda pablica y su lento ritmo de reduccién son motivos de
preocupacioén. En un contexto de bajo crecimiento del potencial de produc-
cién, para lograr que la ratio de deuda publica bruta disminuya suficiente-
mente y se acerque al valor de referencia a un ritmo satisfactorio habra que
restablecer un nivel adecuado de superavit primario y abordar de forma
permanente factores distintos del endeudamiento neto que en el pasado
han contribuido a la variacién de los niveles de deuda, tales como las opera-
ciones «bajo la linea», que aumentan la deuda.

8 Recomendacién del Consejo, de 20 de septiembre de 2005, encaminada a poner fin
a la situacién de déficit pablico excesivo en Italia (http://register.consilium.eu.int/pdf/
es/05/st11/5t11912.es505.pdf).

% Suponiendo un crecimiento del PIB nulo y una reduccién de la magnitud de las
medidas temporales del 1,4% del PIB en 2004 al 0,4% en 2005, ello implicaria un déficit
nominal en 2005 de al menos el 4,3% del PIB y una ligera reduccién del déficit estructu-
ral con respecto a 2004,

B Suponiendo que el crecimiento del PIB se recupera hasta aproximadamente el 1,5%
en 2006 y 2007 y que la mitad de la correccién total tuviera lugar en 2006, la ratio déficit/
PIB disminuirfa claramente por debajo del 4% y el 3% en 2006 y 2007, respectivamente.
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D) Valoracién del nuevo PEC

Aparte de los juicios positivos sobre la reforma de los Estados con mayores
déficit y de la Comisiéon®, el BCE® y el Bundesbank® han puesto de relieve
su desacuerdo y su preocupacién por la reforma del PEC, al igual que ha
hecho la mayoria de la doctrina, teniendo en cuenta los criterios definidos
para determinar la idoneidad de las normas fiscales o, mas estrictamente,
de control presupuestario®.

Las reformas de la vertiente preventiva del PEC conllevan una aproximacién
mas sofisticada a la supervisién fiscal. En efecto, la diferenciacién de los
objetivos presupuestarios a medio plazo, la trayectoria de ajuste para la con-
secucion de estos Ultimos y la consideracion de las reformas estructurales
son modificaciones orientadas a «acercar el Pacto a la realidad econémica»,

% El comisario Joaquin Almunia ha manifestado que «el compromiso alcanzado esté global-
menle equilibrado y corvesponde en gran medida a las orientaciones inicialmente establecidas por la
Comision. Una mayor flexibilidad en la aplicacion de las disposiciones permitiva que en el futuro
queden mejor veflejadas las realidades econdmicas de los 25 Estados miembros. Al mismo liempo, se
dispone de una base reforzada la adopcion de decisiones y la prevencion. Ademds, existe un compro-
miso renovado de los Estados miembros de aplicar politicas presupuestarias saneadas a lo largo del
ciclo econdmico. Por 1iltimo, la veforma imprime un mayor impulso a la reforma econdmica» (J.
Armunia: «La reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento», Universidad Europea de
Madrid, 9 de mayo de 2005 (http://mvw.europa.eu.int/comm/economy—ﬁnance).

8 Fn la nota de prensa de 21 de marzo de 2005 (http://www.ecb.int), el Consejo de
Gobierno del BCE expresaba su preocupacién por la reforma del PEC, dada la importan-
cia de la sostenibilidad de las finanzas piblicas para la estabilidad de precios y el funciona-
miento de la unién monetaria. La posicién critica del BCE se recoge pormenorizada-
mente en BCE: «La reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento», Boletin Mensual,
agosto de 2005, pgs. 71y ss.

% Las criticas del Bundesbank aleman a la reforma del PEC han sido duras y se recogen
en DEUTSCHE BUNDESBANK: «The Changes to the Stability and Growth Pact», Monthly
Report, abril 2005, pgs. 15-21.

% G. Koprts, S. Smansky: «Fiscal Policy Rules», IMF Ocasional Papers, 162, 1998; M. Bui,
S. Eyreincer, D. Franco: «Revisiting the Stability and Growth Pact: Grand Design or Inter-
nal Adjustment», Econocmic Papers mim. 180, 2003, http://www.europa.eu.int/comm/eco-
nomy—ifinance; BCE: «La reforma del Pacto de Estabilidad y Crecimiento», Boletin Men-
sual, agosto de 2005, pgs. 71 y ss. Segiin estos (rabajos, la existencia de normas fiscales
adecuadas en la UEM requiere:
~Definicién precisa, sin ambigtiedades y basada en razonamientos econémicos sélidos.
—Adecuacion de las normas para Ia consecucién de los objetivos a alcanzar.
~Consistencia con los objetivos méds amplios de la politica econémica de la UE y de los
Estados miembros.

—Simplicidad y claridad, necesarias para cumplimiento obligatorio.

—Transparencia de los datos suministrados y de los analisis realizados.

—Flexibilidad suficiente para permitir respuestas politicas apropiadas a acontecimientos
excepcionales fuera del control de los gobiernos.

—Credibilidad en su aplicacién y posibilidad de supervision de su cumplimiento.
—Previsibilidad y gravedad de las sanciones por incumplimiento.

—Aplicacién equitativa para todos los Estados miembros.

—Capacidad de impulsar reformas econémicas estructurales.
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reforzando la atencién prestada a la sostenibilidad de las finanzas piblicas™.
Fstas modificaciones de la vertiente preventiva del PEC son coherentes con
la mayor heterogeneidad de la UE de 25 Estados, que dificulta la aplicacion
de un modelo uniforme de ajuste presupuestario, debido a las significativas
diferencias entre los Estados en materia de crecimiento potencial, deuda y
pasivos implicitos. La individualizacién de los objetivos presupuestarios a
medio plazo pretende, también, reforzar el incentivo para que los Estados
introduzcan medidas estructurales y no temporales de reducciéon de su en-
deudamiento. La individualizacién de la trayectoria de ajuste para conseguir
a medio plazo el equilibrio presupuestario debe desalentar la aplicacién de
medidas fiscales prociclicas.

Sin embargo, esta sofisticacién de la vertiente preventiva del PEC presenta
varios inconvenientes®’. En primer lugar, la dependencia de una serie de
conceptos con problemas de definicién y medicién, como PIB potencial,
diferencia entre el PIB observado y potencial, saldos presupuestarios ajusta-
dos de ciclo, etc. En segundo lugar, la diversificacién de los objetivos presu-
puestarios a medio plazo dificulta su control por las instituciones comunita-
rias y tolera la persistencia por més tiempo de déficit inferiores al 3%,
retrasando la consecucién del equilibrio presupuestario. En tercer lugar, se
abre la posibilidad de que la politica presupuestaria de un Estado pueda ser
contestada por las instituciones comunitarias aunque no supere el 3% del
PIB, si no adopta medidas anticiclicas en los periodos de crecimiento econo-
mico para obtener superévit con el que hacer frente a las dificultades presu-
puestarias en los momentos de bajo crecimiento. Esta posibilidad parece
dificil de poner en practica porque requiere proyecciones econémicas com-
plejas basadas en los conceptos econémicos de dificil medicion antes referi-
dos y porque el nuevo PEC no introduce ninguna norma que limite el poder
presupuestario de los Estados en los buenos tiempos’. Por tltimo, las difi-
cultades para que las instituciones comunitarias traten equitativamente a
todos los Estados miembros son mayores, ya que los objetivos presupuesta-
rios van a ser diferentes. En definitiva, la claridad y la simplicidad del PEG
original pueden resentirse con esta mayor sofisticacion de la vertiente pre-
ventiva del nuevo PEC, que pretende atender mejor a la situacion real de
las finanzas pablicas de cada Estado miembro.

En lo que respecta a la vertiente represiva, las modificaciones del nuevo
PEC estan, también, orientadas a incrementar la adaptabilidad del PEC a la

% J. M. GonzAurzPAraMO: «La reforma de las reglas fiscales de la Unién Monetaria
en perspectiva», septiembre de 2005 (http:/ /www.ecb.int/ press/key/date/2005/ html/
sp050930—1.es.html).

% BCE: «La reforma del Pacto...», op. cil., pgs. 73y 74.

" G, A. Horw: «Opinions on the Reform of the SGP», Briefing Faper, Committee on
Fconormic and Monetary Affairs, European Parliament, 23 de mayo de 2005, pg. 6. «By
Jailing to improve the preventive arm of the SPG, it has sown the seeds of its own future failure»
afirman D. Gros, T. Maver, A. Usipe: «The Party is Over: Macroeconomic Policy in the
euro Area after the Demise of the Stability Pact», CEPS, marzo de 2005, http://
www.ceps.be/wp.php?article—id=418.
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realidad econémica, al aumentar el peso de diversos factores y circunstan-
cias econdmicas en las decisiones relativas al procedimiento de déficit exce-
sivo. Con ello, el nuevo PEC tiene una mayor flexibilidad y discrecionalidad
explicitas que difieren del énfasis del PEC original en la sencillez de las
normas y en el rigor de su cumplimiento®.

Las normas del nuevo PEC mantienen inalterados los principios esenciales
que enmarcan la correccion de los déficit excesivos (la referencia del 3% vy
el 60%, respectivamente, para el déficit y la deuda), asi como el plazo estin-
dar para la correccién de dichos déficit. Sin embargo, la reforma introduce
varios elementos flexibilizadores de la aplicacién de estos elementos bésicos:

-modificacién de la clausula sobre circunstancias excepcionales;
—elaboracion de una larga lista de «otros factores pertinentes»;

—consideraciéon del coste de la reforma del componente de financiacién
publica de los regimenes de pensiones modificados con inclusién de un
régimen mixto que incluya un sistema de plena capitalizacién obligatoria.

Estos elementos flexibilizadores aumentan claramente la posibilidad de que
déficit superiores al 3% no se consideren excesivos y abren miltiples posibi-
lidades para que el Consejo sea receptivo a las dificultades de los Estados
en situaciéon de déficit”. En los supuestos de aplicacién del nuevo PEC a
Portugal e Italia, antes analizados, esta circunstancia no se ha producido y
el Consejo ha declarado la existencia de déficit excesivo sin acoger la clau-
sula sobre circunstancias excepcionales y sin tener en cuenta otros factores
pertinentes.

Por otra parte, el nuevo PEC mantiene como regla general el plazo estaindar
del «ano siguiente a su identificacién» para la correccién de un déficit exce-
sivo (dos anos para corregir un déficit), pero permite una ampliacién y
flexibilizacién notoria de casi todos los plazos del procedimiento de control
presupuestario. Agotando todos los plazos y posibilidades que ofrece el
nuevo PEC, el plazo para la correccion del déficit puede extenderse hasta
los cinco afios con el consiguiente peligro de aumento de la deuda®. Este

* Segtin LANGENUS, Ia reforma ha hecho al PEC mucho mds complejo y menos estricto,
al establecer numerosas excepciones a las reglas limitadoras de los déficit. La reforma
supone un claro deslizamiento de un marco institucional basado en la aplicacién de
normas estrictas hacia un marco en el que el margen de apreciacién del Consejo es
mucho mayor. Se trata de una vuelta a la situacion del procedimiento de control presu-
puestario que justificé la adopcién del PEC original (G. LaNcenus: op. cit., pg. 80).

B« This catalogue of exceptions turns the adoption of a common position by the council on the
public finances of a Member State into a daunting challenge. There are so many potential loopholes
and so many terms subject to divergent interpretations that the 3% threshold is de facto weakened
significantly», segtin G. Duranp, J. Bouzon: «The Reform of the Stability and Growth Pact:
Upholding a more flexible rule», European Policy Center, 16.06.2005, pg. 4, hup://
www.theepc.be.

* Podemos pensar, por ejemplo, en una situacién de déficit superior al 3% del PIB,
considerado en un primer momento como «excepcional y temporal», y que sélo se consi-
dera excesivo cuando se mantiene por encima del 3% durante el segundo afo. Supo-
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escenario laxo es verosimil que se produzca a tenor de la experiencia del
PEC original, aunque depende de la actitud mas o menos estricta de la
Comisién y del Consejo en la aplicacién del procedimiento reformado. La
aplicacién que se ha hecho en los casos de Portugal y de Italia confirma que
las instituciones comunitarias van a extender los plazos para la correccion
de los déficit, ya que a Portugal se le ha permitido escalonar su ajuste desde
2005 a 2008 y a Italia se le ha permitido llevarlo a cabo desde 2005 a 2007,
lo que supone concederles dos y un ano adicionales, respectivamente, sobre
el plazo ordinario de correccion que deberia haber sido 2006. El1 Consejo y
la Comisién han considerado que el ajuste presupuestario que estos dos
paises tendrian que haber realizado para corregir sus déficit excesivos en
2006 no era razonable en un contexto de débil crecimiento econdmico.

Un elemento positivo del nuevo PEC es el compromiso de tener mas en
cuenta el criterio de la deuda publica en los procedimientos de control
presupuestario, en los que el criterio del déficit ha sido hasta ahora el prota-
gonista, debido a la interpretacién tan flexible realizada por las instituciones
comunitarias de la expresion disminucién suficiente y aproximacién a un
ritmo satisfactorio de la deuda al valor de referencia del 60%, del articulo
104.2. Esta interpretacién permitié que Estados como Bélgica e Italia, con
deudas superiores al 100% del PIB accedieran a la fase final de la UEM por
la escasa disminucién de su deuda en los afios 1995-1997. Desde el punto
de vista de la sostenibilidad a largo plazo de las finanzas putblicas, el criterio
de la deuda es mas importante que el del déficit y no se justifica que hasta
ahora se hayan activado procedimientos por déficit excesivo como conse-
cuencia de superaciones escasas del 3% y que la deuda haya sido relegada
a un segundo lugar. No obstante, el PEC reformado s6lo se limita a senalar
que los Estados reduciran su deuda para situarla por debajo del 60% del
PIB en funcién de sus condiciones macroecondmicas, lo que supone no
fijar ninguna senda de ajuste estricta de la deuda y mantenerla como criterio
secundario del déficit, con el consiguiente debilitamiento de la credibilidad
del PEC”. En los procedimientos contra Portugal e Italia, se presta mas
atencién al criterio de la deuda, alertando sobre la superaciéon del porcen-
taje del 60% en el caso portugués en los afos 2005-2008 y considerando
que Italia incumple el criterio de la deuda por situarse ésta en torno al 106-

niendo, ademads, que en ese momento un ajuste anual del 0,5% del déficit ajustado de
ciclo, una vez excluidas las medidas temporales, resulta ya insuficiente para corregir el
déficit excesivo en «el afo siguiente a su identificacién» y, en consecuencia, el Consejo,
en su recomendacién al pais en cuestion, decide concederle un aio adicional para la
correccién del déficit. Imaginemos, ademas, que el pais no respeta el plazo y, en el si-
guiente paso del procedimiento, el Consejo formula una «advertencia» al pais en cuestion
y, con posterioridad, concede otro afio para corregir el déficit. Si el pais cumple los
términos de la advertencia, evitard la imposicion de sanciones pecuniarias pero, mientras
tanto, habra obtenido cinco afos para corregir su déficit excesivo en lugar de dos (J. M.
GonzALEZ-PARAMO: 0p. cil., pg. B).

% J. PisantFrRRY: «La réforme du Pacte de stabilieé: ni régles, ni discrétion?», XVI Con-
grés des économiste belges de langue francaise, Mons, 17.2.2005, disponible en http://www.pi-
sani-ferry.net pg. 8.
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107% en 2004, sin haber disminuido a un ritmo satisfactorio durante los
ultimos anos.

En cuanto a los cambios referentes a la gobernanza, el nuevo PEC es defi-
ciente, porque no refuerza la capacidad técnica de la Comisién para realizar
previsiones econémicas mas ajustadas ni para obtener datos estadisticos ab-
solutamente fiables. Ambos elementos son mas necesarios en el nuevo PEC
que en el original, porque ha aumentado la flexibilidad y el margen de
discrecionalidad del Consejo en la adopcién de decisiones en el marco del
procedimiento de déficit excesivos. Fl suministro de datos estadisticos no
fiables por parte de Grecia, de Portugal y de Italia ha puesto de relieve la
urgente necesidad de llevar a cabo un reforzamiento del sistema europeo de
estadisticas econémicas, reforzando la posicion de EUROSTAT e, incluso,
previendo la posibilidad de sancionar a los Estados que no suministren esta-
disticas fiables™.

eskok

En resumen, la reforma del PEC es una modificacién compleja, que intenta
flexibilizar el PEC original sin cambiarlo radicalmente”. Se mantienen inal-
terados los elementos fundamentales del procedimiento de déficit excesivo,
como la referencia del 3% y el 60%, respectivamente, para el déficit y la
deuda, asi como el plazo estindar para la correccién de déficit excesivos,
pero se introducen multiples excepciones y ampliaciones de plazos para
flexibilizar el PEC original en un ejercicio complicado, que algunos autores
califican como hipocresia®™. En cualquier caso, su efectividad dependers de
la aplicacion en el futuro préximo que leven a cabo las instituciones comu-

% Actualmente hay varias propuestas para mejorar el sistema estadistico europeo, basa-
das en las ideas expuestas por la Comisién en el Documento COM (2004) 832, entre las
que destacan la modificacién del Reglamento nam. 3605/93, propuesta por la Comisién
el Documento COM (2005) 71 final, asi como la aplicacién por parte de todos los institu-
tos nacionales de estadistica del Codigo de Prictica Estadistica Europea. Vease el analisis
realizado por la COMISION EUROPEA: Public Finances in EMU 2005, European Economy
nim. 3/2005, pgs. 82y ss.

7 No le falta razén a PisantFerry al afirmar que «Le Pacte ne peut étre d la fois fondé sur
la dette et le déficit, les regles stricles et le jugement, des normes uniformes et un traitement au cas
par cas. A vouloir réformer sans rien changer aux textes, liver les legons de lexpérience sans s écarter
de la ligne initiale, préserver luniformité du Pacte tout en faisant place @ la différenciation, conserver
un sysiéme fondé sur la régle mais aussi laisser place & Uinterprétation, les Ewropéens risquent que
seul le premier cercle des insiders comprenne la logique du systéme. Ce n'est pas le meilleur moyen
d'assurer sa légitimité el son acceptabilité» (J. PrsantFerry: «La réforme du Pacte de stabilicé:
ni régles, ni discrétion», Futuribles, Paris, nim. 310, juillet-aotit 2005).

% «However, a more critical approach would point to the hypocrisy of the reform,
which consists of a radical loosening of the rules on public spending, while pretending
to improve their enforceability. The rules of the Pact have been uprooted. There was
no attempt to redefine, or even discuss, the theoretical and ideological macroeconomic
framework that served as the underpinning of these rules» (G. Duranp, J. Bouzon: «The
Reform of the Stability and Growth Pact: Upholding a more flexible rule», Furopean Policy
Cenler, 16.06.2005, pg. 4, http://www.theepc.be).
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nitarias y, como siempre ocurre con este tipo de normas, de las oscilaciones
del ciclo econémico. En periodos de elevado crecimiento econdémico, el
nuevo PEC se aplicara sin excesivas dificultades y en las fases de escaso creci-
miento su puesta en practica se complicard notablemente. Ademas, la mayor
flexibilidad del nuevo PEC sintoniza con el impulso que el Consejo Europeo
de marzo de 2005 dio a la Estrategia de Lisboa, con la que se pretende
modernizar y hacer mas competitiva la economia europea, recurriendo a
una técnica juridica bastante flexible como es el método abierto de coordi-
nacién, que no aparece en el derecho comunitario originario, no se ajusta
a los parametros generales del modelo institucional de la UE, no genera
normas de derecho comunitario y tampoco esta sometido a los principios y
mecanismos de garantia propios del derecho comunitario”.

Desde el punto de vista juridico, la articulacién del nuevo PEC no varia
sustancialmente, pero la inclusion de numerosas excepciones y la extension
de los plazos para llevar a cabo el ajuste en caso de déficit excesivo conllevan
una mayor flexibilidad y discrecionalidad en la aplicacion del procedi-
miento de control, que pierde buena parte de su actual rigidez. Por su-
puesto, la posibilidad de aplicar de forma efectiva las sanciones previstas en
el articulo 104.11 casi se desvanece por completo. El nuevo PEC deja un
margen de apreciacién mucho mayor a las instituciones comunitarias en el
control de los déficit excesivos, por lo que las reglas juridicas del PEC ceden
terreno ante la logica econémica y, en cierta medida, ante la realidad poli-
tica. La experiencia con el PEC original pone de relieve que las instituciones
comunitarias no han podido aplicar adecuadamente un procedimiento de
control presupuestario rigido y uniforme, lo que nos hace dudar de que
tengan capacidad suficiente para poner en practica el nuevo PEC dispo-
niendo de mayores margenes de apreciacion.

En cualquier caso, la credibilidad del PEC original estaba seriamente da-
fiada y era imprescindible su reforma para renovar el compromiso de los
Estados con la estabilidad presupuestaria, aunque el nuevo compromiso sea
juridicamente menos estricto.

% M, Rosres CARRILLO: «La reactivacién de la Estrategia de Lisboa», REDE num. 16,
2005 (en prensa); BCE: «La Estrategia de Lisboa cinco afios después», Boletin Mensual,
julio 2005, pgs. 75 y ss.
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