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Introducción 

El 5 de febrero de 2020, una Comunicación de la Comisión, que se acompaña de varios 
documentos de apoyo1, inauguró lo que se conoce como Revisión de la gobernanza 
económica. Un ciclo de discusiones públicas que pretendió alcanzar diferentes niveles 
además del político e involucrar a agentes sociales, técnicos y otros grupos ciudadanos 
en un debate amplio a propósito de las reglas del marco de gobernanza económico de 
la Unión y su reforma.  

Tras la irrupción de la crisis de la COVID-19, el debate quedó suspendido y no se retomó 
hasta octubre de 2021, cuando una nueva Comunicación de la Comisión relanzó la 
discusión. Apenas un año después, en noviembre de este año, la Comisión dio por 
zanjado el debate y, nuevamente a través de una Comunicación dirigida al resto de 
instituciones de la UE, recapituló lo realizado, proponiendo una estrategia de actuación 
que, como se explica a continuación, posee cambios esperanzadores, pero mantiene 
planteamientos inadecuados que lastran toda la iniciativa. 

1. La Comunicación de la Comisión del 9 de noviembre  

La Comunicación de noviembre es relativamente breve, apenas alcanza 28 páginas, y en 
ella se dibujan las líneas maestras con las que el Ejecutivo comunitario pretende orientar 
la Reforma en curso. Como por otra parte cabía esperar en un documento de propuesta 
reformista que se elabora en el corazón burocrático de Europa, no hay en la 
Comunicación signos inequívocos de ruptura con el marco precedente, sino que, muy al 
contrario, se enfatiza la continuidad.  

Conviene empezar el análisis del texto por los propósitos que recoge. De un lado, el de 
la Reforma, que se concreta en “Facilitar la supervisión económica efectiva”; de otro 
lado, los del propio marco de gobernanza, en los que comparten protagonismo el 
crecimiento sostenible y, al mismo nivel, la sostenibilidad de la deuda. Las referencias al 
ajuste fiscal, a la consolidación fiscal o la necesidad de que las sendas de deuda pública 
sean sostenibles se multiplican a lo largo del texto, dejando claro que el marco de 
prioridades no ha cambiado significativamente desde Maastricht. 

En este sentido, la reforma proyectada no busca abrir nuevos cauces legales, sino 
renovar (tímidamente) el caudal de los ya existentes. La legislación primaria (y, 
específicamente, el Protocolo nº12 del Tratado de la Unión Europea) permanecerá 
inalterada, y todo parece apuntar a que los Reglamentos de referencia para la 
gobernanza seguirán siendo los que integran el conocido como Pacto de Estabilidad y 
Crecimiento y el Procedimiento de Desequilibrio Macroeconómico (PEC y PDM, Anexo 
1). En la Comunicación no es posible rastrear nada que remita a la propuesta hispano-
belga, que apuntaba a la posibilidad de constituir un pilar social de supervisión y 
                                                                 
1 “Review of the suitability of the Council Directive 2011/85/EU on requirements for budgetary 
frameworks of the Member States”, SWD(2020) 211 final y “Report on the application of Regulations (EU) 
No 1173/2011, 1174/2011, 1175/2011, 1176/2011, 1177/2011, 472/2013 and 473/2013 and Council 
Directive 2011/85/EU”, SWD(2020) 210 final. 
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coordinación de políticas, el Procedimiento de Desequilibrios Sociales, que implicaría 
nueva legislación secundaria, gemela de la que regula el funcionamiento del citado PDM. 
Pero sí es posible encontrar, en cambio, mucho de la otra propuesta hispana, en este 
caso en compañía de Holanda, que parece haber recogido bien los cambios a los que la 
Comisión era receptiva. 

En línea con aquella propuesta, que se presentó en abril de 2022 y consistió en un 
documento de 7 puntos que reflejaba la posición conjunta de España y Países Bajos, lo 
que sí parece abrirse paso -y hay que felicitarse por ello-, es la apertura a un mayor 
gradualismo y sensibilidad a la especificidad nacional en la confección y evaluación de 
las trayectorias de ajuste de cada Estado miembro.  

En su Comunicación, el Ejecutivo comunitario reconoce que, a pesar de que existe una 
notable disparidad en las ratios de deuda nacionales, el actual sistema “exige que todos 
los Estados miembros realicen esfuerzos de ajuste similares, en particular en el 
componente preventivo, independientemente de su situación en materia de deuda y de 
los riesgos fiscales”. Y, lo que es más importante, parece descartar el actual valor de 
referencia para evaluar el ritmo de reducción del déficit (la llamada regla del 1/20), 
advirtiendo que se trata de un “excesivo esfuerzo fiscal”, que “podría poner en peligro 
el crecimiento y que tiene un carácter procíclico”.  

En otros aspectos, la propuesta de la Comisión resulta más ambigua. 

El eje de la misma son los planes fiscales y estructurales nacionales a medio plazo, que 
resultan de la fusión de los actuales planes nacionales de reforma (PNR) con los planes 
de estabilidad o convergencia. La fusión simplifica ciertamente el sistema de supervisión 
y ayuda a visibilizar el vínculo entre la estrategia de inversión y reformas de un estado 
miembro y sus objetivos de estabilización macroeconómica. Podría ser, por tanto, una 
buena noticia si la reforma avanzara en esta dirección.  

Hasta ahora, la estabilización macroeconómica dependía esencialmente de la 
planificación y ejecución de políticas de ajuste macroeconómico a corto plazo, 
quedando soslayado el papel de las reformas, y sobre todo de las inversiones, en la 
corrección a largo plazo de los desequilibrios. Lo muestra la gestión de la crisis de deuda 
soberana y su repercusión a lo largo de la última década. Las fuertes y nada graduales 
exigencias de contención presupuestaria impusieron importantes estrecheces 
presupuestarias a los estados que afectaron sensiblemente a su capacidad inversora. Sin 
las inversiones necesarias, la transformación estructural se vio comprometida y, con 
ello, la capacidad de crecimiento a medio plazo, lo que ha terminado por alimentar 
futuros desequilibrios.    

Aunque esta renovada sensibilidad de la Comisión a la importancia de la inversión para 
generar capacidades de crecimiento a medio y largo plazo no implica que se abra una 
vía reformista o inversora para esquivar definitivamente los ajustes fiscales, sí quizás 
para moderarlos o prorrogarlos. La Comunicación contempla la posibilidad de que los 
Estados miembro puedan solicitar una “trayectoria de ajuste más gradual” si presentan 
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“un conjunto específico de reformas e inversiones prioritarias”, cuyo incumplimiento, 
eso sí, “daría lugar a una revisión de la trayectoria de ajuste que introduzca criterios más 
estrictos”. Además, en la Comunicación se abre la posibilidad de una prórroga en el 
periodo de ajuste de hasta 3 años que sería condicional a un “plan con un conjunto de 
reformas e inversiones que apoyen el crecimiento sostenible y la sostenibilidad de la 
deuda”. 

En todo caso, la Comisión advierte con nitidez que no considera que exista contradicción 
entre promover la consolidación fiscal por vía del ajuste presupuestario y fomentar la 
inversión pública2. Y si la inversión se ha de mantener al tiempo que no se renuncia a las 
políticas de ajuste fiscal, parece obvio que el foco se desplazará a las partidas de gasto 
corriente de las administraciones públicas. 

En este sentido, el muy celebrado nuevo indicador de referencia, el gasto primario neto 
nacionalmente financiado, soluciona, es cierto, los problemas de incertidumbre y 
comportamiento procíclico de los indicadores de equilibrio estructural, pero ubica la 
evaluación en el mismo marco de referencia. Del gasto total del gobierno tan solo se 
deduce el pago de intereses, los incrementos no discrecionales en prestaciones por 
desempleo y aquellos gastos que estén sufragados con fondos de la Unión. Es decir, la 
Comisión rehúsa consignar una regla de oro que afecte a ciertos gastos sociales o 
inversiones y mantiene únicamente las mismas deducciones de gasto que ya se 
contemplaban en el Reglamento 1466/97 del PEC.  

Por tanto, teniendo en cuenta que el gasto total del gobierno se compone del gasto 
corriente y del gasto de capital, y que el último refiere esencialmente a las transferencias 
de capital y a la inversión que realizan las administraciones públicas -es decir, a partidas 
que la eventual reforma buscaría proteger-, tan solo quedaría el gasto corriente como 
vía de ajuste. Lo que quiere decir, en otras palabras, que los objetivos de ajuste se 
habrían de centrar en la masa salarial de los empleados públicos, en las transferencias 
sociales en especie o en las prestaciones sociales, es decir, en las partidas que forman 
el armazón básico del estado del bienestar. 

Por lo demás, la moderación de las exigencias de ajuste queda en parte compensada 
con un incremento en la intensidad de los mecanismos de supervisión ex post y en la 

                                                                 
2 En este punto, merece la pena citar en extenso la Comunicación de la Comisión: “Los planes nacionales 
a medio plazo deben garantizar una senda sostenible de reducción de la deuda mediante un saneamiento 
gradual y reformas e inversiones. Los Estados miembros deberán presentar planes fiscales y estructurales 
a medio plazo que garanticen que la deuda se mantiene en una senda sostenible, o tiende hacia una senda 
sostenible, al final del período de ajuste, así como compromisos prioritarios de inversión pública y reforma. 
El marco refleja que no existe una disyuntiva entre las reformas y las inversiones, por un lado, y el ajuste 
fiscal, por otro. La mejora de la calidad de las finanzas públicas y la protección de la inversión pública 
deben ser elementos centrales de los planes fiscales y estructurales a medio plazo, a la luz del papel 
esencial que desempeñan la inversión pública y las reformas a la hora de mejorar el crecimiento potencial 
y hacer frente a los principales retos sistémicos, como la doble transición ecológica y digital”. 
Comunicación de la Comisión “Comunicación sobre las orientaciones para una reforma del marco de 
gobernanza económica de la UE”, COM(2022) 583 final, de 9 de noviembre de 2022. El destacado es 
nuestro.  
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capacidad sancionadora de las instituciones de la Unión3.  

Así, la propuesta de la Comisión implica una significativa ampliación del margen de 
maniobra con el que cuenta el Consejo para activar el Procedimiento de Déficit Excesivo 
previsto en los Reglamentos 1466/97 y 1467/97 del PEC. Así, el PED podrá activarse en 
caso de que un estado miembro con una deuda pública superior al 60% se desvíe de la 
trayectoria plurianual de gasto primario neto acordada y, de hecho, se activará 
automáticamente en caso de que dicha desviación se produzca en un Estado miembro 
con problemas graves de deuda pública.  

Además, la trayectoria de ajuste podrá endurecerse si el estado incumple con los 
objetivos de reforma e inversión acordados con la Comisión y el Consejo. De hecho, el 
incumplimiento de los planes de reforma e inversión podría incluso llegar a exponer a 
sanciones a los estados integrantes de la Unión Monetaria.  

En cuanto a las sanciones, se prevé fomentar el uso efectivo de las sanciones financieras, 
reduciendo su importe, e incorporar dos fórmulas sancionadoras adicionales que 
refuercen el marco punitivo actual: las sanciones reputacionales y la condicionalidad 
macroeconómica para la recepción de fondos europeos, como los Fondos Estructurales 
o la financiación del Mecanismo de Recuperación y Resiliencia. 

2. Nuevas perspectivas e insuficiencias en la propuesta de la 
Comisión  

2.1. ¿Una nueva orientación de las reglas? Aprender de la experiencia 

Se puede decir que la Reforma proyectada por la Comisión en la Comunicación que 
venimos analizando se levanta sobre dos reflexiones que merecen una valoración 
positiva, en la medida que pueden servir para asentar un cambio de visión global de los 
objetivos e instrumentos de la gobernanza fiscal europea:  

 La primera es la parece haber tomado nota del negativo balance de la gestión de la 
Gran Recesión y de la crisis de deuda soberana que le sucedió. Aunque no es posible 
encontrar un reconocimiento explícito en ninguna de la Comunicaciones, 
intervenciones públicas o informes publicados hasta la fecha, el Ejecutivo 
comunitario parece haber tomado nota del carácter procíclico y de los efectos 
secundarios nocivos, incluso contradictorios, que se derivan de la apuesta por 
políticas de ajuste severas, insensibles a las condiciones específicas de cada 
economía nacional. La necesidad de mayor gradualismo y adaptación al contexto 
nacional concreto parece haberse impuesto entre los círculos institucionales de 
Bruselas. En este sentido se pueden interpretar la propuesta de eliminación de la 

                                                                 
3 La Comisión lo señala abiertamente: “Una supervisión ex-post reforzada sería el complemento necesario 
de un marco de supervisión basado en el riesgo que permita un mayor margen de maniobra a los Estados 
miembros a la hora de establecer sus trayectorias de ajuste”, “Comunicación sobre las orientaciones para 
una reforma del marco de gobernanza económica de la UE”, COM(2022) 583 final, de 9 de noviembre de 
2022. El destacado es nuestro. 
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regla de reducción de deuda en 1/20 anual, la apertura a la posibilidad de que existan 
prórrogas de hasta tres años en el ajuste fiscal o la eliminación de los indicadores de 
equilibrio estructural. 

 La segunda, en sentido opuesto a la anterior, se refiere a la toma en consideración 
del éxito (o a la percepción de éxito) de la gestión de la crisis de la COVID-19 y del 
Mecanismo de Recuperación y Resiliencia (MRR). Los programas de inversión y 
reforma, que están extraordinariamente detallados en los Anexos de las Decisiones 
de Ejecución del Consejo por las que se conceden los fondos de los programas que 
integran el MRR, marcan un hito de referencia en el papel de orientación y 
supervisión atribuidos a Comisión y Consejo. En primer lugar, porque fijan hojas de 
ruta hacia una transformación estructural de las economías concediendo especial 
importancia al papel dinamizador de la inversión y no solo a las transformaciones de 
tipo institucional. En segundo lugar, porque se basan en un conjunto de 
compromisos de reforma e inversión que se detallan y ubican en el calendario, 
facilitando así la supervisión y evaluación del cumplimiento de los objetivos. 

La combinación de ambas reflexiones ha llevado a la Comisión a proponer lo que 
podemos denominar una propuesta de gradualismo condicional: los Estados miembro 
obtienen de la Comisión una mayor sensibilidad a los contextos nacionales específicos y 
exigencias de ajuste más moderadas, pero, a cambio, se comprometen con un programa 
específico de reformas e inversiones que creen capacidades de crecimiento a medio y 
largo plazo.  

2.2. Críticas esenciales a la propuesta  

Aunque no cabe duda del salto hacia delante que representa esta propuesta, sí pueden 
expresarse objeciones a propósito del alcance del progreso alcanzado. Frente a un 
marco de ajuste coyuntural severo, miope y contraproducente, los Estados miembro 
podrían ahora ganar oxígeno para implementar programas de inversión que ayuden a 
garantizar el crecimiento a largo plazo. Es de celebrar que las instituciones europeas 
dejen de confiar en que, casi mágicamente, una mal llamada disciplina fiscal impuesta 
en periodos recesivos cree condiciones de crecimiento estable a largo plazo. Y, de igual 
manera, solo cabe valorar positivamente que el foco se haya ampliado hasta incluir la 
inversión como base real del crecimiento. 

El problema es que la propuesta no contempla instrumentos para proteger de manera 
efectiva la capacidad financiera con la que cuentan los estados para fomentar la 
inversión en contextos de adversidad económica. El estado invierte cuando tiene 
margen de maniobra real, y eso no solo depende de las restricciones institucionales 
impuestas por los compromisos de los Estados miembro con el resto de la Unión, sino 
también de la capacidad financiera real para sufragar los gastos de capital. Si la 
urgencia social crece, los ingresos se derrumban y los costes de financiación 
incrementan, la capacidad efectiva del estado para implementar inversiones, pero 
también reformas, es muy limitada. Aunque los Reglamentos del PEC sean más 
flexibles, la presión económica real que sufren los estados se mantiene. 
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De ahí que sea importante destacar que los grandes ausentes en la propuesta de la 
Comisión son dispositivos institucionales que doten de margen de maniobra financiera 
real a los Estados Miembro en contextos recesivos. La estabilidad de la UME, y del 
conjunto de la UE, no puede descansar únicamente sobre la acción individual de los 
estados nacionales, sino que debe estar respaldada por dispositivos institucionales 
estables, que permitan corregir a escala europea los desequilibrios macroeconómicos 
coyunturales y que procuren de estabilidad a los programas de inversión y 
transformación estructural de los Estados miembro.  

En otras palabras, la gobernanza económica de la Unión requiere de un músculo 
institucional efectivo, que vaya más allá de la mera coordinación y supervisión de 
políticas. No es posible una revisión profunda de la gobernanza económica europea sin 
abordar la necesidad de implementar estabilizadores automáticos a escala europea, o 
de avanzar en fórmulas estables de financiación conjunta de los programas de inversión 
y transformación estructural. 

3. Nuevas propuestas para una reforma más ambiciosa del marco 
de gobernanza económica  

Por las razones expuestas en la sección precedente, consideramos que no es posible una 
reforma profunda y ambiciosa de la gobernanza económica sin reformar a su vez el 
vigente marco fiscal y, más concretamente, sin introducir transformaciones que 
modifiquen y amplíen el presupuesto conjunto de la Unión, que mejoren la coordinación 
fiscal evitando la competencia fiscal a la baja y que conduzcan a un eventual sistema de 
mutualización de deuda4.  

De aquí se desprenden las siguientes propuestas, que afectan esencialmente a la 
capacidad fiscal efectiva de la Unión y de los estados que la integran. Solo sobre la base 
de un músculo fiscal reforzado, que garantice la capacidad de los estados para 
implementar políticas transformadoras y para hacer frente a coyunturas adversas, 
puede afrontarse la reforma de las reglas de coordinación y supervisión de política 
económica. 

1. El límite presupuestario previsto en el Marco Financiero Plurianual debería 
situarse de manera estable, y no excepcional, en al menos un nivel equivalente al 
2% de la RNB del conjunto de la Unión. 

2. La UE debe diversificar y ampliar las fuentes de financiación comunitaria, 
concediendo especial prioridad a fórmulas de financiación que potencien el 

                                                                 
4 El análisis, comentarios y propuestas recogidas en este documento suponen la lógica extensión de lo 
expuesto de manera detallada en el Estudio nº 25 del Servicio de Estudios de la Confederación, de mayo 
de 2022, titulado Las reglas fiscales de la Unión Europea. Una reforma ineludible y necesaria, para tener 
en cuenta las actualizaciones que se han producido en el estado del asunto desde entonces. El contenido 
de ambos es, por tanto, complementario, pudiéndose encontrar en aquel con mayor amplitud y detalle 
las líneas esenciales del planteamiento de UGT en esta materia. Puede consultarse aquí:  
https://servicioestudiosugt.com/las-reglas-fiscales-de-la-union-europea/ 

https://servicioestudiosugt.com/las-reglas-fiscales-de-la-union-europea/
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equilibrio medioambiental, el combate contra el fraude y la elusión fiscal y la 
persecución de la vulneración de los derechos laborales. 

3. Es urgente la implementación de los acuerdos de mínimos alcanzados en el marco 
del Inclusive Framework on Base Erotion and Profit Shifting5, en el seno de la 
OCDE. Es inadmisible que aún esté paralizada la Directiva que disponía la 
implementación del segundo pilar del acuerdo alcanzado en octubre de 2021, que 
firmaron todos los Estados Miembro, y que promovía el establecimiento de un tipo 
mínimo en el Impuesto de Sociedades para los beneficios obtenidos por las 
empresas en los países de la zona. 

4. Se debe avanzar en fórmulas de armonización fiscal, evitando el tratamiento 
diferenciado de los mismos hechos imponibles y combatiendo las malas prácticas 
de algunos sectores emergentes, como los servicios de la llamada “economía de 
plataformas”. 

5. Urge también la introducción de mecanismos de estabilización automática a 
escala comunitaria y sufragados con fondos de la Unión. Una condición básica para 
la estabilidad del mercado común es la existencia de instrumentos que, 
automáticamente y no dependiendo del juego de equilibrios en el Consejo, 
permitan amortiguar los efectos más lesivos derivados de la fluctuación cíclica de 
las economías.  

o En este sentido, hay que celebrar y reivindicar la propuesta de la 
Confederación Europea de Sindicatos (CES) de un “SURE 2.0”, que funcionaría 
de manera permanente y permitiría a los estados obtener fondos para el 
mantenimiento del empleo en contextos recesivos.Sería recomendable que 
este mecanismo permanente se base no en fórmulas crediticias, como ha sido 
el caso del SURE hasta ahora, sino en transferencias fiscales desde el conjunto 
de la Unión hacia los diferentes gobiernos nacionales.  

6. Se precisa reformar el Reglamento 2021/241 para institucionalizar el sistema de 
fondos que componen el Mecanismo de Recuperación y Resiliencia y convertirlo 
así en un mecanismo permanente de financiación de inversiones y reformas.  

o El nuevo Mecanismo no solo habría de conceder prioridad a las necesarias 
transiciones gemelas, digital y ecológica, sino también a la ampliación de las 
capacidades del estado del bienestar y a la mejora de la calidad de los 
servicios públicos esenciales (sanidad, educación y políticas sociales). 

7. Sería necesario, además, reforzar la coordinación entre las reformas y 
transformaciones exigidas en el marco de la coordinación y supervisión de política 
económica, por un lado, y el apoyo financiero que podría prestar la UE en el marco 
del eventual mecanismo permanente de financiación de inversiones y reformas. 

                                                                 
5 BEPS, por sus siglas en inglés, que puede traducirse como “Erosión de la Base Imponible y Traslado de 
Beneficios”. 
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A menudo, la implementación de ciertas transformaciones de política económica 
implica un coste social y económico que los estados difícilmente pueden asumir 
autónomamente. El éxito de los programas reformistas depende así decisivamente, 
a nuestro juicio, de la capacidad financiera real que la Unión ofrezca a los estados 
para compensar los efectos adversos vinculados a la implementación de ciertas 
reformas. 

Una vez garantizada la capacidad financiera efectiva de los Estados miembro para hacer 
frente a una coyuntura económica adversa y a procesos de transformación estructural, 
es posible pensar en modificaciones legales ambiciosas que afecten propiamente al 
sistema de coordinación de política económica, es decir, a lo que se conoce como marco 
de gobernanza económica. En este ámbito, el presente documento sugiere cuatro 
líneas de transformación. 

1. Se requiere la introducción de una regla de oro social, digital y medioambiental, 
por la que excluya del cómputo del gasto público neto, además de las deducciones 
actuales, los gastos corrientes y de capital vinculados al sostenimiento y ampliación 
de las capacidades de los servicios esenciales del estado del bienestar (salud, 
educación y políticas sociales), así como los gastos de capital relacionados con las 
transiciones digital, energética y medioambiental. 

2. Se necesita una reforma de los Artículos 5, 6, 9 y 10 del Reglamento 1466/97 y de 
los Artículos 3 y 5 del Reglamento 1467/97 para detallar con mayor precisión las 
condiciones de aplicación de la cláusula general de escape. En concreto, el nuevo 
texto legal debería facultar a los estados a una desviación del déficit en caso de 
entrar en recesión o de que se produzca una desaceleración anual en la tasa de 
crecimiento del PIB que sea igual o superior a 2,5 puntos porcentuales. 

3. Se precisa una reforma de la Sección 4 del Reglamento 1467/97, no para reforzar 
y ampliar el sistema de sanciones, como ha propuesto la Comisión, sino para 
sustituir las multas por derechos de acceso a fondos de financiación de inversiones 
y reformas. En otras, palabras, para sustituir la amenaza punitiva por incentivos a 
la transformación. 

4. Es urgente que los Reglamentos del PEC impidan a los estados ajustar su 
trayectoria de gasto disminuyendo la capacidad efectiva de los servicios 
esenciales del estado del bienestar. En este sentido, es importante eliminar la 
inoportuna e injustificada mención a la reforma del sistema de pensiones contenida 
en el Artículo 5 del Reglamento 1466/97.  

5. En coherencia con el punto anterior, se requiere además una reforma del TFUE 
para evitar que exista contradicción entre objetivos sociales que la Unión dice 
perseguir y los objetivos de estabilidad presupuestaria que efectivamente 
persigue.  
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Anexo. Elementos básicos del marco de gobernanza europeo 

El marco de gobernanza económica tiene su base en el Artículo 121 del Tratado de 
Funcionamiento de la Unión Europea (TFUE), por el que se atribuyen a la Comisión y al 
Consejo competencias de supervisión y coordinación multilateral de la política 
económica de los Estados miembro.  

En el origen, estos mecanismos de supervisión y coordinación referían casi 
exclusivamente a la política fiscal de los estados. Así, en el propio TFUE, el Artículo 121 
vino acompañado del Artículo 126, por el que se estableció el Procedimiento de Déficit 
Excesivo (Artículo 126). Y los valores de referencia de este procedimiento, los famosos 
niveles de deuda y déficit del 60% y 3% del PIB, quedaron ya fijados en el Protocolo 
nº12 del Tratado de la Unión Europea (TUE).  

En coherencia con ello, fue este pilar del marco de gobernanza, el de la disciplina fiscal, 
el primero en ser desarrollado a través de una amplia y detallada legislación secundaria. 
El hito inaugural fue la adopción de los Reglamentos 1466/97 y 1467/97, que forman la 
base legal de las vertientes preventiva y correctiva del Pacto de Estabilidad y 
Crecimiento (PEC). Estos textos legales han sido enmendados en 2005, con los 
Reglamentos 1055/2005 y 1056/2005, y en 2011, con los Reglamentos 1175/2011 y 
1177/2011, y a ellos se les han añadido otras disposiciones, contenidas en sucesivos 
Reglamentos y en una Directiva6, que han consolidado todo un sistema para la 
supervisión y coordinación de la política presupuestaria de los estados europeos. 

Hasta ahora, este sistema de supervisión giraba en torno al déficit estructural, que era 
el indicador de referencia utilizado por la Comisión y el Consejo para evaluar la 
trayectoria de los estados hacia el cumplimiento de los objetivos presupuestarios fijados 
en sus Programas de estabilidad o Programas de convergencia. La evaluación, 
establecida en los Artículos 5 y 9 del Reglamento 1466/97, tenía como punto de partida 
el agregado total de gasto de las administraciones públicas. De este gasto se deducía el 
pago de intereses de deuda, los gastos en programas de la Unión sufragados con fondos 
comunitarios, el incremento no discrecional en las partidas de prestaciones por 
desempleo y los ingresos  

Al pilar de la disciplina fiscal se le unió en 2011 el de la disciplina macroeconómica, que 
se regula de conformidad con lo dispuesto en los Reglamentos 1174/2011 y 1176/2011, 
por los que se establece el llamado Procedimiento de Desequilibrio Macroeconómico. 
Ambos Reglamentos forman parte del conocido como “Six-pack”, una batería legislativa 
que se adoptó en noviembre de 2011 y que entró en vigor apenas un mes después, en 
una Europa dividida entre las economías centrales y septentrionales superavitarias y las 
economías meridionales deficitarias. 

Así, el Artículo 3 del Reglamento 1176/2011 establece el denominado “Mecanismo de 
alerta”, por el que se encomienda a la Comisión la elaboración de un informe anual que 

                                                                 
6 Reglamento 479/2009, Reglamento 1173/2011, Reglamento 472/2013, Reglamento 473/2013 y 
Directiva del Consejo 2011/85/EU. 
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tiene por objeto la detección de desequilibrios macroeconómicos. Tal y como dispone 
este Artículo, y como concreta el Artículo 4, el informe estará basado en el conjunto de 
indicadores que se han concretado en lo que hoy conocemos como MIP Scoreboard7 y 
en los respectivos valores de referencia de cada uno de ellos. Los contornos que definían 
el contexto económico que por entonces atravesaba Europa (los Reglamentos se 
adoptan en plena crisis de deuda soberana) explican en gran medida por qué el cuadro 
de indicadores resultante pone hincapié en la posición comercial y financiera de las 
economías, en los precios del mercado inmobiliario, en el coste laboral unitario, en la 
deuda de los sectores público y privado y en el empleo.  

En este sentido, resulta interesante reparar en los factores de desequilibrio interno y 
externo que identifica el Reglamento. De entre los primeros, el Artículo 4 del 
Reglamento destaca el endeudamiento, la evolución del empleo y la del mercado 
financiero, haciendo mención expresa a las tendencias en el mercado inmobiliario. En lo 
que respecta los segundos, el Reglamento hace referencia esencialmente al saldo por 
cuenta corriente y financiero, aludiendo específicamente a los determinantes de la 
competitividad comercial.   

Además de un mecanismo para la identificación de desequilibrios en los Estados 
miembro, es decir, de un sistema de supervisión de las condiciones macroeconómicas 
de los estados, el Reglamento contempla también un sistema de corrección de los 
desequilibrios acumulados. El Artículo 6 emplaza a la Comisión a informar al Parlamento, 
al Consejo y al Eurogrupo de la concurrencia de desequilibrios excesivos en un Estado 
miembro y autoriza al Consejo para, sobre la base de una recomendación de la Comisión, 
dirigir recomendaciones a los Estados miembro que presenten desequilibrios excesivos. 
Por su parte, el articulado del Capítulo III regula el Procedimiento de desequilibrio 
excesivo, un sistema análogo al Procedimiento de déficit excesivo previsto en el PEC, 
por el que se insta a los Estados miembro, bajo amenaza de activación del procedimiento 
sancionador previsto por el Reglamento 1174/2011, a tomar medidas que corrijan los 
desequilibrios macroeconómicos y se evalúa la pertinencia de las políticas adoptadas.   

En cuanto a las sanciones, el apartado 5 del Artículo 3 del Reglamento 1174/2011 
dispone que, en caso de que el Consejo considere que el Estado miembro no ha 
contemplado o adoptado las medidas correctivas necesarias de acuerdo con las 
recomendaciones que se le han dirigido, estará obligado a devengar una multa o 
constituir depósito con intereses cuyo importe será equivalente a un 0,1% del PIB del 
Estado miembro en el anterior a la imposición de la sanción.   

 

 

                                                                 
7 MIP son las siglas de Macroeconomic Imbalances Procedure, es decir, el mencionado Procedimiento de 
Desequilibrios Macroeconómicos. El cuadro de indicadores, con sus respectivos valores actualizados por 
país y año, puede consultarse en la página oficial de Eurostat y es accesible a través del siguiente enlace: 
https://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/data/scoreboard  

https://ec.europa.eu/eurostat/web/macroeconomic-imbalances-procedure/data/scoreboard
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