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ÂDocumentación Histórica del Euro 

http://ec.europa.eu/economy_finance/emu

_history/index_en.htm

http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/index_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/index_en.htm


Antecedentes de la unión monetaria: Plan Werner

Â Por iniciativa alemana, en 1969 la cumbre acordó el objetivo de 
la unión monetaria. Plan Werner

Â El colapso del Sistema de Breton Woods implicó el Acuerdo 
Smithsonian en diciembre de 1971. Estados Unidos supendió 
la convertibilidad del dólar y lo devaluó un 10%

Â En abril de 1972 se cre· el mecanismo de ñla serpiente dentro 
del tunel (dolar)ò, manteniendo las tasas de cambio europeas 
en =/- 2.25% - y una máxima oscilación entre ellas del 4.5%; 
UK dejó rápidamente el sistema y otras monedas le 
acompañaron

Â El fracaso del Plan Werner se debió a la coincidencia con el 
colapso del sistema financiero internacional, ya que hacia 1973 
debía funcionar la primera fase del plan



Sistema Monetario Europeo (SME)
Â El SME se lanzó en 1979: el Mecanismo de Tipo de Cambio 

(MTC) mantuvo los tipos europeos en el =/- 2.25%

Â La peseta española se incorporó en 1989. La Libra Esterlina se 
incorporó en 1990

Â El principal problema del SME fue el libre comercio con la libre 
movilidad de capitales y los gobiernos europeos tuvieron que 
elegir entre los tipos de cambio fijos y la soberanía monetaria 
nacional

Â El Tratado de Maastricht en 1991 establecía el objetivo de la 
unión monetaria, sin precisar cuando

Â Esto coincidió con el colapso del SME en 1992/1993 que en 
parte se imputa a las consecuencias financieras de la unificación 
alemana y sus elevados tipos de interés



Criterios de convergencia para 

entrar en la UEM/Maastricht

Â Inflación: no superior al 1.5% de la media 

de los tres países con más estabilidad

ÂDéficit Público: no superior al 3% del PIB

ÂDeuda Pública: no superior al 60% del PIB

ÂSin devaluación en 2 años en relación al 

MTC

ÂConvergencia de los tipos de interés, no 

más del 2% sobre la media de los 3 

mejores



Criterios de las Áreas Monetarias 

Óptimas (AMO)

ÂUna elevada movilidad laboral entre sus 
Estados miembros, apoyada por la ausencia de 
barreras físicas y culturales. 

ÂUna elevada flexibilidad de precios y salarios. 

ÂUna libre movilidad de capitales y una elevada 
integración financiera. 

ÂUna amplia diversificación de la producción

ÂUn mecanismo de transferencias, desde un 
presupuesto centralizado, a aquellos Estados 
miembros que sufriesen choques asimétricos 
que no afectasen a los demás 



Mecanismo del Tipo de cambio II
Los tres elementos que componen técnicamente el anterior SME: 1) un

mecanismo de tipos de cambio e intervención (MTC); 2) el ECU como una

cesta de monedas; y 3) el FECOM, con el euro fueron sustituidos por por un

Mecanismo de Tipos de Cambio (MTC2), es decir, por uno sólo de sus

elementos técnicos, si bien el que fue el núcleo básico del SME.

Los objetivos del MTC2 son dos:

a) Salvaguardar el buen funcionamiento del Mercado Único evitando fuertes

distorsiones de los tipos de cambio entre el euro y las monedas de los Estados

miembros no participantes.

b) Servir como marco de referencia a las políticas económicas de los

Estados miembros participantes en el MTC2 con el objetivo de avanzar hacia la

convergencia. Se reconoce, por tanto, que la estabilidad cambiaria sólo puede

conseguirse mediante una convergencia sostenida de las variables

macroeconómicas.



Mecanismo del Tipo de cambio II

El MTC2 establece unos tipos centrales de las monedas de los países 

participantes con respecto al euro, con unas bandas de fluctuación sobre 

el tipo central de Ñ15%. Cuando una moneda de un país alcance el límite 

de su banda de fluctuación con respecto al euro, se producirá la 

intervención del Banco Central Europeo (BCE) y del Banco Central del 

país afectado para evitar que dicha moneda supere el 15 % de fluctuación 

y se "salga" del mecanismo de Cambios. Asimismo, existe la posibilidad 

de que los dos bancos intervengan de forma combinada antes de que 

alguna moneda llegue al límite de su banda de fluctuación como medida 

preventiva. En cualquier caso, la intervención del BCE se producirá sólo 

cuando no ponga en peligro su objetivo prioritario de la estabilidad de 

precios.

Los llamados margenes normales de fluctuación que establece el mecanismo 

de tipos de cambio del Sistema Monetario Europeo (art. 140 TFUE), son del +/-

2.25% y forma parte de los criterios de convergencia para formar parte del euro 

(art. 140 TFUE)



Sistema Monetario Europeo 

(Historia y Documentos)

Âhttp://ec.europa.eu/economy_finance/emu

_history/documentation/documentation_ch

apter11.htm

http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documentation/documentation_chapter11.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documentation/documentation_chapter11.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/emu_history/documentation/documentation_chapter11.htm


LA UNIÓN MONETARIA 

EUROPEA:

Política Monetaria Única y toma de 

decisiones

MONITOREO DE LA 

POLÍTICA MONETARIA EN 

LA EUROZONA



Mapa Eurozona 

Âhttp://www.ecb.int/euro/intro/html/map.en.

html

http://www.ecb.int/euro/intro/html/map.en.html
http://www.ecb.int/euro/intro/html/map.en.html


POLÍTICA MONETARIA

Artículo 127

(antiguo artículo 105 TCE)
Â 1. El objetivo principal del Sistema Europeo de 

Bancos Centrales, denominado en lo sucesivo 
"SEBC", será mantener la estabilidad de 
precios. Sin perjuicio de este objetivo, el SEBC 
apoyará las políticas económicas generales de 
la Unión con el fin de contribuir a la realización 
de los objetivos de la Unión establecidos en el 
artículo 3 del Tratado de la Unión Europea. El 
SEBC actuará con arreglo al principio de una 
economía de mercado abierta y de libre 
competencia, fomentando una eficiente 
asignación de recursos de conformidad con los 
principios expuestos en el artículo 119.



Artículo 3

(antiguo artículo 2 TUE)

Â 3. La Unión establecerá un mercado interior. 

Obrará en pro del desarrollo sostenible de 

Europa basado en un crecimiento económico 

equilibrado y en la estabilidad de los precios, en 

una economía social de mercado altamente 

competitiva, tendente al pleno empleo y al 

progreso social, y en un nivel elevado de 

protección y mejora de la calidad del medio 

ambiente. Asimismo, promoverá el progreso 

científico y técnico.



Eurozona

16 países de la Unión Europea (UE) participan 

en la moneda única:

ÅBélgica (1999)

ÅAlemania (1999) 

ÅEspaña (1999)

ÅFrancia (1999)

ÅIrlanda (1999)

ÅItalia (1999)

ÅLuxemburgo (1999)

ÅPaíses Bajos (1999)

ÅAustria (1999)

ÅPortugal (1999)

ÅFinlandia (1999)

ÅGrecia (2001)

ÅEslovenia (2007)

ÅChipre (2008)

ÅMalta (2008)

ÅEslovaquia (2009)

No participantes:

Bulgaria, Dinamarca, Estonia, Letonia, Lituania, Hungría, Polonia, República Checa, Reino Unido, Rumanía y 

Suecia son Estados miembros de la UE pero no han adoptado la moneda única. 



EL BANCO CENTRAL EUROPEO

Artículo 282

Â1. El Banco Central Europeo y los bancos 

centrales nacionales constituirán el 

Sistema Europeo de Bancos Centrales 

(SEBC). El Banco Central Europeo y los 

bancos centrales nacionales de los 

Estados miembros cuya moneda es el 

euro, que constituyen el Eurosistema, 

dirigirán la política monetaria de la Unión.



ÂUn cambio importante respecto el Tratado 

de la Constitución Europea es el artículo 

282 3, recoge perfectamente las 

sugerencias del dictamen del BCE para el 

Tratado Constitucional, que este no 

recogía en relación a la independencia del 

mismo.



EL BANCO CENTRAL EUROPEO

Artículo 282

Â3. El Banco Central Europeo tendrá 

personalidad jurídica. Le corresponderá 

en exclusiva autorizar la emisión del euro. 

Será independiente en el ejercicio de sus 

competencias y en la gestión de sus 

finanzas. Las instituciones, órganos y 

organismos de la Unión y los Gobiernos 

de los Estados miembros respetarán esta 

independencia.



Â En el punto 12 del Dictamen relativo a la independencia 
del SEBC se proponía que en el apartado 3 del artículo I-
30 (I-29 del Proyecto) deber²a decirse ñel Banco Central 
Europeo es una institución con personalidad jurídica e 
independencia financieraò, donde dec²a (I-29), ñEl Banco 
Central Europeo es una institución con personalidad 
jurídicaò. El redactado final en la Constituci·n Europea (I-
30) apartado 3, era: ñEl Banco Central Europeo es una 
institución. Tendrá personalidad jurídicaò un simple punto 
y seguido era la diferencia. Ahora en el Tratado de Lisboa 
en el 282 3 se recoge perfectamente la opinión del BCE 
expresado en el dictamen y que no se tuvo en cuenta en 
el Tratado Constitucional.

Â La aceptación explicita de la independencia del BCE 
cierra el paso a las pretensiones de los políticos de 
intervenir en el proceso de toma de decisiones 
monetarias.



1. El Consejo de Gobierno del BCE estará formado por los miembros del Comité 

Ejecutivo del BCE y los gobernadores de los bancos centrales nacionales.

2. 

a) El Comité Ejecutivo estará compuesto por el presidente, el vicepresidente y 

otros cuatro miembros.

b) El presidente, el vicepresidente y los demás miembros del Comité Ejecutivo 

serán nombrados de entre personas de reconocido prestigio y experiencia 

profesional en asuntos monetarios o bancarios, de común acuerdo por 

los Gobiernos de los Estados miembros a nivel de Jefes de Estado o de 

Gobierno, sobre la base de una recomendación del Consejo y previa consulta al 

Parlamento Europeo y al Consejo de Gobierno del BCE.

Su mandato tendrá una duración de ocho años y no será renovable.

Sólo podrán ser miembros del Comité Ejecutivo los nacionales de los Estados 

miembros.

Artículo 112 (antiguo artículo 109 A) 

Tratado de Amsterdam



Tratado de Lisboa: Mayoría cualificada 

para el nombramiento del Consejo 

Ejecutivo
Â Artículo 283

(antiguo artículo 112 TCE)

Â 1. El Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo estará 
formado por los miembros del Comité Ejecutivo del Banco Central 
Europeo y los gobernadores de los bancos centrales nacionales de 
los Estados miembros cuya moneda sea el euro.

Â 2. El Comité Ejecutivo estará compuesto por el presidente, el 
vicepresidente y otros cuatro miembros.

Â El presidente, el vicepresidente y los demás miembros del Comité 
Ejecutivo serán nombrados por el Consejo Europeo, por mayoría 
cualificada, de entre personas de reconocido prestigio y experiencia 
profesional en asuntos monetarios o bancarios, sobre la base de una 
recomendación del Consejo y previa consulta al Parlamento Europeo 
y al Consejo de Gobierno del Banco Central Europeo. 

Â Su mandato tendrá una duración de ocho años y no será renovable

Â Sólo podrán ser miembros del Comité Ejecutivo los nacionales de los 
Estados miembros..



Consejo General
El Consejo General está formado por el presidente y el vicepresidente del BCE, 

y losgobernadores de los BCN de los 27 Estados miembros de la Unión 

Europea. El ConsejoGeneral ejerce las funciones que el BCE ha asumido del 

IME y que, al existir uno o más Estadosmiembros que no han adoptado el euro, 

todavía han de llevarse a cabo en la tercera fase de laUnión Económica y 

Monetaria (UEM). Asimismo, el Consejo General contribuye a:

- El desarrollo de las funciones consultivas del BCE. 

- La recopilación de información estadística. 

- La elaboración de los informes anuales del BCE. 

- El establecimiento de las normas necesarias para normalizar procedimientos 

contables y de información relativos a las operaciones emprendidas por los 

BCN. 

- La adopción de medidas relativas al establecimiento de la clave para la 

suscripción de capital del BCE distintas de las ya contempladas en el Tratado. 

- El establecimiento de las condiciones de contratación del personal del BCE. 

- Los preparativos necesarios para fijar irrevocablemente los tipos de cambio 

de las monedasde los Estados miembros acogidos a una excepción respecto del 

euro.



Banco Central Europeo

Â Los miembros del Comité Ejecutivo son 

nombrados por ocho años no renovables, por 

acuerdo común de los Gobiernos de los 

Estado miembros al nivel de jefes de Estado 

o de Gobierno, sobre la base de una 

recomendación del Consejo (de Ministros de 

Finanzas) y previa consulta al Parlamento 

Europeo y al Consejo de Gobierno del BCE

(Art. 238 del TFUE)

Â Los miembros de los BCNs son designados 

por sus respectivos gobiernos nacionales 

por un período mínimo de cinco años. (art. 14 

Estatutos del SEBC y BCE, Protocolo No 4





Estrategia de la política 

monetaria del BCE

Â Primer Pilar: El análisis otorga un papel 

destacado al dinero (señalizado mediante el 

valor de referencia de M3)

Â Segundo Pilar: El análisis se centra en una 

amplia gama de indicadores económicos y 

financieros

Â El Consejo de Gobierno adoptó como definición 

de estabilidad de precios un incremento 

interanual por debajo del 2% del índice de 

precios al consumo armonizado (IPCA) en el 

área del euro



Primer Pilar de la estrategia 

de la política monetaria

Â Es el valor de referencia para el crecimiento de un 

agregado monetario amplio, se funda en el 

análisis ampliamente aceptado de que la inflación 

es, a largo plazo un fenómeno monetario. 

Desviaciones significativas o persistentes del 

crecimiento monetario respecto del valor de 

referencia señalarían un riesgo para la estabilidad 

de precios a medio plazo

Â Se trata de un valor de referencia no de un 

objetivo monetario, no hay que corregir 

mecánicamente las desviaciones a corto plazo



Primer Pilar de la estrategia de la 

política monetaria
Â Dado que los análisis estadísticos han concluido que en el 

pasado la demanda de un agregado monetario amplio ha 

sido estable a largo plazo en el área del euro y que, 

además los agregados amplios han sido buenos 

indicadores adelantados de la evolución del nivel de 

precios

Â Se fijó un valor de referencia para el agregado monetario 

M3, definido de forma que incluye además de la 

circulación fiduciaria y los depósitos bancarios, también 

las cesiones temporales, las participaciones de fondos del 

mercado monetario y los valores de renta fija emitidos por 

las instituciones monetarias y financieras.



Obtención del valor de referencia del 

crecimiento monetario
Â El valor de referencia del crecimiento monetario se basa 

en la clásica ecuación cuantitativa que vincula el 

crecimiento de la cantidad de dinero (M), con el 

crecimiento del PIB nominal (PIB real y precios P), con la 

velocidad de circulación del dinero:

Â M x V = P x PIB

Â Luego el nivel de precios (P) se determina por la 

interacción de las otras tres variables. Si aumenta la 

cantidad de dinero en circulación se producirá una 

elevación del nivel de precios

Â Dado que la orientación de la política monetaria es a 

medio plazo, se utiliza el crecimiento tendencial del PIB 

en este cálculo



La estrategia de política monetaria del 

BCE y el valor de referencia

ÂCon el fin de señalar al público el papel destacado 

que asigna al dinero, el Consejo de Gobierno decidió 

en octubre de 1998 anunciar un valor de referencia

para la tasa de crecimiento de un agregado 

monetario amplio. En diciembre de 1998 el Consejo 

de Gobierno anunció la fijación del primer valor de 

referencia en una tasa de crecimiento interanual del 

4,5% para el agregado monetario amplio M3.

Â En diciembre de 1999, de 2000 y de 2001 se 

procedió a revisar esta referencia pero no se 

modificó el valor



La estrategia de política monetaria del 

BCE y el valor de referencia

Â En su reunión de 5 de diciembre de 2002, el Consejo de 

Gobierno revisó y confirmó las siguientes hipótesis a medio 

plazo en que se basa la fijación del valor de referencia, es 

decir:

a.Una disminución tendencial de la velocidad de 

circulación de M3 comprendida entre el 0,5% y el 1% anual.

b.Un crecimiento tendencial del producto potencial 

situado entre el 2% y el 2,5% anual.

Â Tomando en consideración la definición de estabilidad de 

precios y estas dos hipótesis, el Consejo de Gobierno 

decidió confirmar el actual valor de referencia del 4,5% para 

el crecimiento monetario, es decir, la tasa de crecimiento 

interanual de M3





Inflation in the euro area (annual percentage changes, 

non-seasonally adjusted)

HICP (red line) 

Average inflation since 1999 (blue line)

















Segundo Pilar de la estrategia 

monetaria

Â Incluye muchos indicadores que sirven para la evaluación 

de las perspectivas de los precios y de los riesgos para la 

estabilidad de precios en la zona del euro

Â Comprende salarios, variables de actividad real, 

indicadores de política fiscal, índices de precios y de 

costes, encuestas de consumidores, el tipo de cambio, 

precios de los valores de renta fija y la curva de tipos de 

interés

Â El BCE tendrá en cuenta a además de sus análisis sobre 

perspectivas de inflación el de los organismos 

internacionales



Criticas al manejo de la política monetaria del 

BCE

Â Objetivo primordial de estabilidad de precios por mandato 

legal. La FED no tiene esta restricción.

Â Definición de estabilidad de precios, ya que es una decisión 

del propio BCE. No es habitual cuantificar la estabilidad de 

precios.

Â El índice armonizado de precios al consumo (IAPC) puede no 

ser el más adecuado para la inflación a medio plazo (mejor 

un deflactor de consumo privado o del PIB)

Â La definición de estrategia es demasiado complicada, mejor 

fijar un objetivo directo de inflación como otros bancos 

centrales (Australia, Nueva Zelanda, Canadá, Suecia, 

Inglaterra)

Â La referencia de crecimiento de un agregado monetario no es 

apropiado



+Criticas al manejo de la política monetaria del 

BCE

ÂEl valor de referencia anual es inestable. 

Mejor a dos o tres años

ÂCualquier indicador económico puede formar 

parte de este pilar y no es posible anticipar el 

resultado del análisis de la autoridad 

monetaria sobre el estado de la inflación



Choques asimétricos y estabilizadores 

fiscales automáticos

ÂUn problema y unos instrumentos que no tiene 

la UE

Â Los choques asimétricos suceden cuando una 

región de un país se encuentra afectada 

negativamente (por causas internas o externas) 

en relación a otras regiones del país

ÂHay dos intrumentos fiscales, los estabilizadores 

automáticos y los fondos federales, que la UE 

no tiene



Funcionamiento 

institucional y 

coordinación de la 

política económica:

-Política monetaria

-Política de tipo de cambio

- Coordinación de la Política 

Fiscal



Coordinación de la Política 

Económica

Los Estadosque forman de la Eurozona, que participan 

en una política monetaria única y comparten un mismo 

tipo de cambio, siguen manteniendo la responsabilidad 

y soberanía de sus políticas económicas. La 

coordinación macroeconómica se establece a partir de 

las llamadas Orientaciones Generales de Política 

Económica(OGPE) que son un documento general que 

establece las principales prioridades de política 

económica para la UE en su conjunto y también para 

cada Estado miembro.



Artículo 5

Â 1. Los Estados miembros coordinarán sus políticas económicas en 
el seno de la Unión. Con este fin, el Consejo adoptará medidas, en 
particular las orientaciones generales de dichas políticas.

Se aplicarán disposiciones particulares a los Estados miembros cuya 
moneda es el euro.

Â 2. La Unión tomará medidas para garantizar la coordinación de las 
políticas de empleo de los Estados miembros, en particular 
definiendo las orientaciones de dichas políticas. 

Â 3. La Unión podrá tomar iniciativas para garantizar la coordinación 
de las políticas sociales de los Estados miembros.



Orientaciones generales de las políticas económicas 

(2008-2010) 
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/stabilit

y_and_growth_pact/ec0002_es.htm

Â Es preciso reforzar el potencial de estabilidad y 

de crecimiento económico de la Unión Europea 

(UE) mediante la aplicación de políticas 

nacionales adaptadas. El Consejo recomienda a 

los Estados miembros orientar sus políticas 

macroeconómicas y microeconómicas teniendo 

en cuenta la evolución de la sociedad europea y 

las fluctuaciones de la coyuntura internacional. 

http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/stability_and_growth_pact/ec0002_es.htm
http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/stability_and_growth_pact/ec0002_es.htm


ACTO

ÂRecomendación del Consejo 

2008/390/CE, de 14 de mayo de 2008, 

relativa a las Orientaciones generales 

para las políticas económicas de los 

Estados miembros y de la Comunidad 

(2008-2010) [Diario Oficial L 137 de 

27.5.2008].

http://eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=CELEX:32008H0390:ES:NOT


Â La Recomendación relativa a las Orientaciones generales de las políticas 

económicas (GOPE) instaura el marco de coordinación de las políticas de 

los Estados miembros de la Unión Europea (UE).



Políticas macroeconómicas favorables al crecimiento y 

el empleo

El respecto de las directrices 1 a 5 debe contribuir a:

Â Garantizar la estabilidad económica para el crecimiento 
sostenible, alentando a los Estados miembros a que garanticen la 
evolución de sus finanzas públicas en línea con el pacto de 
estabilidad y crecimiento (PEC). Y asegurándose de que, en caso 
de déficit de balanza por cuenta corriente, adopten las reformas 
estructurales y las políticas fiscales adecuadas para promover la 
competitividad de sus mercados;

Â Reforzar la viabilidad económica y presupuestaria sostenible,
en el contexto del envejecimiento de la población europea. Los 
Estados miembros deben llevar a cabo una reducción lo 
suficientemente rápida de la deuda pública, mejorar la eficacia de 
sus sistemas de pensiones, de protección social y de asistencia 
sanitaria. Deben fomentar la presencia de los trabajadores en el 
mercado laboral durante un periodo de tiempo más largo;

http://europa.eu/legislation_summaries/economic_and_monetary_affairs/stability_and_growth_pact/index_es.htm


Â Mejorar la eficacia de las finanzas públicas, orientando los 
gastos públicos a la consecución de los objetivos de crecimiento del 
Relanzamiento de la Estrategia de Lisboa y adoptando medidas 
fiscales que promuevan el trabajo y las inversiones; 

Â Garantizar que la evolución de los salarios contribuya al 
crecimiento económico y a la estabilidad, fomentando la 
creación de unas condiciones marco adecuadas para los sistemas 
de negociación salarial. De hecho, el coste laboral debe favorecer la 
estabilidad de los precios y contribuir a la productividad; 

Â Coordinar las políticas macroeconómicas, estructurales y de 
empleo, para reforzar la capacidad de adaptación de los mercados 
de productos y de empleo a la economía globalizada de acuerdo 
con el principio de flexiguridad. 

http://europa.eu/legislation_summaries/employment_and_social_policy/community_employment_policies/c11325_es.htm
http://europa.eu/legislation_summaries/employment_and_social_policy/community_employment_policies/c10159_es.htm


Reformas microeconómicas para incrementar 

el potencial de crecimiento de Europa

ÂDe acuerdo con la Estrategia de Lisboa, las 
directrices 7 a 11 subrayan la importancia del 
conocimiento y de la innovación como motores 
de la competitividad, el crecimiento y el 
desarrollo sostenible. Los Estados miembros y 
la Comunidad deben adoptar un planteamiento 
integrado de la política del clima y de la energía, 
para mejorar la seguridad del suministro, la 
disponibilidad de energía a precios asequibles y 
la lucha contra el cambio climático. 



Â Aumentar las inversiones, sobre todo las empresariales, en 
investigación y desarrollo, con un objetivo general del 3% del PIB 
europeo de aquí a 2010. Deben desarrollarse las asociaciones 
entre el sector público y el privado, así como los centros de 
excelencia de establecimientos de enseñanza y de institutos de 
investigación nacionales, y la transferencia de tecnologías entre los 
institutos de investigación públicos y las empresas; 

Â Facilitar la innovación en todas sus formas, mediante la creación 
de servicios de apoyo, el empleo de mercados públicos, el acceso a 
financiación nacional e internacional y la protección de los derechos 
de propiedad intelectual. Los polos de innovación locales y 
regionales deben contribuir a la consecución de la convergencia 
tecnológica de los territorios europeos; 



Â Acelerar la difusión y el uso generalizado de las tecnologías de 
la información y la comunicación (TIC), favoreciendo sobre todo 
el despliegue, la potencia y la interoperabilidad de redes de 
información; 

Â Reforzar la base industrial europea, mediante un planteamiento 
que refuerce la capacidad para reorientar sus actividades hacia 
sectores que posean una mayor productividad; 

Â Utilizar los recursos de manera sostenible, y crear sinergias 
entre la producción, el medio ambiente y el crecimiento. Esto 
implica que los Estados miembros deben dar prioridad a la 
eficiencia energética y a la lucha contra el cambio climático. 



Programas de Estabilidad y 

Convergencia

Â2009-2010

Âhttp://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/

convergence/programmes/2009-

10_en.htm

http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/convergence/programmes/2009-10_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/convergence/programmes/2009-10_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/convergence/programmes/2009-10_en.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/sgp/convergence/programmes/2009-10_en.htm


Déficit Público Excesivo



Comisión Europea: Asuntos 

Económicos y Financieros

ÂWeb:http://ec.europa.eu/economy_finance

/index_es.htm

Ânewsletter e-news: 

http://ec.europa.eu/economy_finance/ene

wsletter/01_091105/index.html

http://ec.europa.eu/economy_finance/index_es.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/index_es.htm
http://ec.europa.eu/economy_finance/enewsletter/01_091105/index.html
http://ec.europa.eu/economy_finance/enewsletter/01_091105/index.html


PACTO DE ESTABILIDAD Y CRECIMIENTO

* Su función es garantizar que los países no se desvíen de sus objetivos 

presupuestarios y para ello se supervisa la evolución de sus políticas 

económicas.

* En el caso de que el país en cuestión se estuviera alejando de sus 

objetivos presupuestarios, se le dirigirá una recomendación con objeto 

de alertarlo para que su déficit no supere el valor del 3% del PIB.

*Los países integrados en el área del euro deberán presentar programas 

de estabilidad que incluirán los objetivos de déficit y deuda a medio 

plazo, las medidas destinadas a alcanzarlo y los principales supuestos 

de las variables económicas fundamentales para la obtención de dichos 

objetivos.

*El resto de los Estados miembros tendrán que presentar los programas 

de convergencia, que son similares en su contenido a los de estabilidad 

y además incluyen los objetivos de política monetaria a medio plazo y 

su relación con la estabilidad de precios y del tipo de cambio, puesto 

que estos países siguen siendo autónomos en política monetaria.



Â El Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC) es 
un marco normativo para la coordinación de las 
políticas fiscales nacionales dentro de la Unión 
Económica y Monetaria (UEM). Se creó con el 
fin de mantener unas finanzas públicas 
saneadas, lo que constituye un importante 
requisito para el funcionamiento adecuado de la 
UEM. El Pacto consta de un componente 
preventivo y un componente disuasorio.



Componente preventivo

Â Conforme a las disposiciones del componente preventivo, los 
Estados miembros deben presentar programas anuales de 
estabilidad (o de convergencia), en los que indiquen cómo se 
proponen alcanzar situaciones presupuestarias saneadas a medio 
plazo, teniendo en cuenta las repercusiones que tendrá el 
envejecimiento de la población sobre el presupuesto. La Comisión 
evalúa estos programas y el Consejo emite un dictamen sobre ellos. 
El componente preventivo incluye dos instrumentos que pueden 
emplearse para evitar la aparición de déficit «excesivos».

Â El Consejo, partiendo de una propuesta de la Comisión, puede 
formular un aviso preventivo para evitar la aparición de un déficit 
excesivo. 

Â Formulando un asesoramiento rápido, la Comisión puede 
recomendar a un Estado miembro que respete sus obligaciones 
derivadas del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. 



Componente disuasorio

Â La parte disuasoria del Pacto rige el procedimiento de 
déficit excesivo (PDE). Este procedimiento se inicia 
cuando el déficit rebasa el límite del 3% del PIB fijado en 
el Tratado. Si se decide que el déficit es excesivo en el 
sentido del Tratado, el Consejo formula 
recomendaciones dirigidas al Estado miembro afectado 
para que éste corrija el déficit excesivo, y establece un 
plazo para ello. Si éste no cumple las recomendaciones, 
se prosigue la aplicación del procedimiento de déficit 
excesivo, que puede implicar la imposición de sanciones 
al Estado miembro.



Sostenibilidad a largo plazo de 

las finanzas públicas

Â Dado que la población europea está envejeciendo, al aumentar la 
esperanza de vida y tenerse menos hijos, los Estados miembros de la 
UE afrontan el reto de garantizar la sostenibilidad a largo plazo de las 
finanzas públicas teniendo en cuenta las consecuencias del 
envejecimiento de la población sobre el presupuesto. Para superar 
este reto, y considerando la importancia concedida a la sostenibilidad a 
largo plazo por la reforma del Pacto llevada a cabo en 2005, se 
establecen previsiones presupuestarias a largo plazo para la UE y se 
evalúa y controla la situación específica de cada Estado miembro (en 
el informe sobre sostenibilidad figura un análisis global). La 
sostenibilidad a largo plazo de la hacienda pública también se tiene en 
consideración a la hora de evaluar los programas de estabilidad y de 
convergencia.



Los programas de estabilidad y de 

convergencia contienen la siguiente 

información:

Â Un objetivo a medio plazo (que representa una situación presupuestaria 
que proteja frente al riesgo de rebasar el límite del 3% del PIB para el 
déficit establecido en el Tratado y garantice la sostenibilidad a largo plazo 
de las finanzas públicas), la senda de ajuste hacia dicho objetivo a medio 
plazo (con las cifras de déficit previstas hasta su logro), y la senda prevista 
para el ratio de deuda; 

Â Las hipótesis económicas subyacentes (sobre crecimiento, empleo, 
inflación y otras importantes variables económicas); 

Â Una descripción y evaluación de las medidas previstas para lograr los 
objetivos del programa; 

Â Un análisis de la forma en que una modificación de las principales hipótesis 
económicas afectaría a la situación presupuestaria y al nivel de deuda; 

Â Los objetivos de la política monetaria a medio plazo y su relación con la 
estabilidad de precios y del tipo de cambio (únicamente para los países no 
pertenecientes a la zona del euro). 

Â La información proporcionada abarca el año en curso, el año anterior y al 
menos los tres años siguientes. 



Examen y control de los 

programas

Â El Consejo examina los programas al principio de cada año y emite un 
dictamen sobre cada uno de ellos, basándose en las evaluaciones de la 
Comisión y del Comité Económico y Financiero (CEF). Se presta atención a 
las siguientes cuestiones:

Â ¿Son realistas las hipótesis económicas? 

Â ¿Proporciona el objetivo a medio plazo incluido en el programa un margen 
de seguridad suficiente para evitar la aparición de déficit excesivos, y es 
adecuada la senda de ajuste hacia su logro? 

Â ¿Son las medidas previstas suficientes para alcanzar el objetivo 
presupuestario a medio plazo? 

Â ¿Qué riesgos plantea el envejecimiento de la población para la 
sostenibilidad a largo plazo de las finanzas públicas? 

Â ¿Son las políticas económicas coherentes con las Orientaciones Generales 
de Política Económica? 

Â Partiendo de este análisis, el dictamen del Consejo puede recomendar 
medidas para su adopción por el Estado miembro de que se trate.





Operativa del PEC

Su objetivo es conseguir que el compromiso de garantizar 

la disciplina fiscal se mantenga en el tiempo. Para ello, el 

PEC

establece como disuasión un sistema de sanciones para 

aquellos países que registren un déficit público superior al 

3%.

- Sin embargo, un país que registra un déficit superior al 

3% no siempre será sancionado. El déficit exento de 

sanciones es el

llamado déficit "excepcional"



Se considera ñd®ficit excepcionalò, cuando:

a) Obedezca a una circunstancia inhabitual sobre la que 

no tenga ningún control el Estado miembro afectado yque 

incida de manera significativa en su situación financiera.

b) Se produzca una grave recesión económica, que se 

define como una caída anual del PIB real del 2% ó más.

c) Se produzca una caída anual del PIB real entre el 

0'75% y el 2% y el Estado en cuestión presente evidencia 

del carácter excepcional de la misma, atendiendo a la 

brusquedad de la recesión o a las pérdidas de producción 

acumuladas con respecto a tendencias históricas.



Sanciones previstas en el PEC

Las sanciones tienen lugar cuando el país en cuestión no 

toma medidas para reducir su déficit excesivo. Consisten 

en undepósito sin intereses que se convertiría en multa si 

después de los años el país continúa con déficit excesivo. 

La cuantía de lassanciones comprende dos partes, si bien 

en ningún caso pueden superar el 0´5% del PIB:

- una parte fija: el 0'2% del PIB del Estado sancionado.

- una parte variable; un 0'1% adicional por cada punto que 

el déficit del Estado sancionado supere el 3% de 

referencia.



El Pacto de Estabilidad está compuesto, estrictamente hablando, por 

dos reglamentos del Consejo(1466/97 y 1467/97) este último 

modificado por el Reglamento del Consejo 1056/2005y una 

Resolución del Consejo Europeoque desarrollan algunas reglas de 

política fiscalcontenidas en el artículo 104C del Tratado de 

Maastricht. El primer reglamento refuerza la supervisión de la

disciplina presupuestaria: los estados miembros de la UEM se 

obligan a presentar Programas deEstabilidad cuyo punto central es 

el compromiso de conseguir a medio plazo situaciones de equilibrio 

presupuestario o, incluso, de superávit, frente a la más laxa 

obligación de situar el déficit por debajo del 3% del PIB contenida 

en el Tratado. El segundo reglamento sirve para acelerar y clarificar 

el denominado ñprocedimiento de d®ficit excesivoò (por el cu§l se 

somete a control y eventual sanción el incumplimiento deun 

Estado). La Resolución, por su parte, desarrolla los compromisos de 

los (gobiernos de) los Estados miembros y de las dos instituciones 

participantes, Comisión y Consejo, de aplicación estricta y en plazo 

delPacto.



El dise¶o del Pacto se inscribe dentro del denominado ñM®todo Abierto 

de Coordinaci·nò que ha sido presentado como una alternativa posible al

derecho comunitario. Los aspectos centrales de este procedimiento son la 

coordinación de políticasnacionales a través de la supervisión por 

ñigualesò o ñparesò (esto es, gobiernos) del cumplimiento de los 

compromisos asumidos (peer review) y la revisión periódica de los 

mismos (benchmarking). El Pactoincorpora ambos y, acentuando su 

carácter para-comunitario, su dise¶o no ha sido ñconstitucionalizadoò, 

esto es, incorporado a los Tratados en las revisiones sucesivas de estos 

(ni en Ámsterdam ni en la posterior de Niza). De hecho, el Grupo de 

Trabajo sobre la gobernanza económica en el seno de la Convención 

sobre el Futuro de Europa consideró que se trataba de un instrumento 

político que debía permanecer fuera de la Constitución.

Por el momento, el Pacto tiene una mayor flexibilidad tanto para su 

aplicación como para su eventual modificación. Esta mayor flexibilidad 

de las reglas europeas de política presupuestaria aplicadas a los Estados 

contrasta con la rigidez de los compromisos en política monetaria, 

aislados de la interferencia política mediante la autonomía del BCE.



CRITERIO DE FONDO. Se ha decidido sustituir la 

aplicación de un procedimiento legal, jurídico, por 

otro político. Hasta ahora, cuando se producía una 

situación de desviación presupuestaria, se aplicaba 

el reglamento que desarrolla el pacto de estabilidad 

y se ponía en marcha el mecanismo de déficit 

excesivo, que podía culminar en una multa de hasta 

el 0,5% del PIB del país. Ayer se decidió votar la 

suspensión de la dimensión disciplinaria 

CRITERIO DE FORMA. Cambia el sistema de 

seguimiento de los esfuerzos que debe realizar un 

país para retornar a la senda del equilibrio 

presupuestario desde una situación de déficit 

excesivo. El reglamento que desarrolla el pacto de 

estabilidad señala que, cuando un país rebase la 

barrera del 3% de déficit público, sus cuentas serán 

sometidas a la tutela y vigilancia del Ecofin. Para 

Francia y Alemania se decidió modificar esta fórmula 

y se opt· por ñinvitarlesò a que presenten informes 

semestrales sobre sus progresos para reducir el 

excesivo déficit

Resultados del Consejo de 25/11/2003



La Comisiónhahechoconstarenel actadelConsejola siguientedeclaración:

"La Comisión toma nota del rechazopor el Consejo de la recomendaciónde la

Comisión con arreglo al apartado8 del artículo 104 para Francia y Alemania, sin

ofrecerla explicaciónadecuadaprevistaen la resolucióndel ConsejoEuropeosobreel

Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Por ello, la Comisión considera que las

recomendacionesdelConsejobasadasenel apartado7 delartículo104siguenenvigor.

La Comisiónlamentaprofundamenteque el Consejono hayaseguidoel espírituy la

letradel Tratadoy del PactodeEstabilidady Crecimientoacordadospor unanimidadde

todoslos Estadosmiembros. Únicamenteun sistemabasadoen el imperio del derecho

puedegarantizarque los compromisosseejecutany que todoslos Estadosmiembros

recibanel mismotrato.

La Comisión seguiráaplicandoel Tratado y se reservael derechode estudiar las

consecuenciasde estasconclusionesdel Consejoy de decidir sobreposiblesacciones

posteriores."

ECOFIN 25/11/2003



La Comisión denuncia ECOFIN por la violación del PEC 

12/1/2004

Estrasburgo (Francia). (Agencias).- La 

Comisión Europea ha decidido en una 

iniciativa polémica y sin precedentes, 

denunciar ante los jueces la decisión que 

permitió a Francia y Alemania en 

noviembre eludir las sanciones de la UE 

por sus déficit excesivos. 

El Ejecutivo comunitario, después de un 

debate "muy largo, profundo y vivo", optó 

por mantener su pulso jurídico con los 

ministros de Economía y Finanzas 

(Ecofín), quienes el pasado 25 de 

noviembre decidieron "de facto" la 

suspensión del Pacto de estabilidad del 

euro para Francia y Alemania.


