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Estabilidad y crecimiento - Un prefacio politico

El "Pacto de estabilidad y crecimiento" (PEC) fue adoptado a principios de los afios noventa para
imponer una mayor disciplina presupuestaria a los miembros de la zona del euro. Es necesario
seguir afirmando el principal objetivo del Pacto, es decir, reducir la deuda publica y evitar los
déficit permanentes en los presupuestos publicos. Nadie, ni siquiera los Estados, puede permitirse
vivir constantemente por encima de sus posibilidades. Quien contrae deudas excesivas reduce
ostensiblemente su margen de maniobra. Y, por ello, los socialistas y socialdemocratas deben
abogar por la estabilidad y la lucha contra la inflacién. La inflacién, es decir la pérdida de poder
adquisitivo, afecta sobre todo a las personas de baja renta, con las cuales los socialistas tienen un
compromiso prioritario.

Por esa razon, los socialistas desean un Estado fuerte que intervenga en la economia para
regularla y estimularla. El Estado debe fomentar el crecimiento, sobre todo en épocas de recesion
econémica o de amenaza de depresion. Sin embargo, el PEC no aborda la politica de crecimiento.
Por eso es necesario completar el PEC con un componente de crecimiento.

A este respecto, cabria felicitarse de una aplicacion maés flexible del pacto. Se acusa al PEC de medir
con la misma vara a todos los Estados, independientemente de su grado de desarrollo y de su
situacion. El famoso "café para todos" no se corresponde con la realidad. Los Estados cuyo
endeudamiento se sitiia en torno al 60% tienen un mayor margen de maniobra que aquellos
Estados cuyo endeudamiento supera el 100% de su PIB. Asimismo, los déficit presupuestarios
temporales son aceptables si se dedican a realizar inversiones productivas y a estimular la
economia en épocas de recesion. Esto es lo que hacen actualmente los Estados Unidos y el Reino
Unido. No obstante, es necesario alcanzar presupuestos equilibrados a medio plazo.

A pesar de ello, a la Union le cuesta presentar propuestas para alcanzar un mayor crecimiento. El
presupuesto de la UE casi no da impulsos al crecimiento, sobre todo en vista de que tan s6lo
representa un 1% del producto nacional europeo. Se necesitan mas iniciativas para estimular los
gastos en infraestructuras en la UE, en particular, con vistas a la inminente ampliacion. Ha
llegado el momento de retomar la propuesta que Jacques Delors hizo a principios de los afios
noventa y completar la construccion de las redes transeuropeas inconclusas mediante empréstitos
europeos o dirigiéndose al Banco Europeo de Inversiones. Habria que considerar si los beneficios
del Sistema Europeo de Bancos Centrales podrian dedicarse a financiar esta politica europea en
materia de infraestructuras.

La politica de estabilidad sigue siendo necesaria, pero no es un fin en si misma. O para decirlo en
términos exagerados: un Estado puede contar, como el Portugal de Salazar, con una perfecta
estabilidad presupuestaria y no tener casi deudas y, no obstante, empobrecerse. La estabilidad sin
crecimiento no puede ser un objetivo. Tan so6lo el crecimiento permite alcanzar a medio plazo una
situacion estable.

Robert Goebbels
Vice-Presidente del Grupo del PSE del Parlamento Europeo

Introduccion

Aparte de las disposiciones del Tratado sobre la Unién Econémica y Monetaria (UEM), el prin-
cipal instrumento de la politica econémica de la UE es el "Pacto de estabilidad y crecimien-
to" (PEC). Sin embargo, tan sélo tres afios después de la introduccion del euro, este "Pacto"
estd siendo sometido a una dura prueba. El déficit publico supera el limite del 3% del PIB en
Alemania, Francia, Italia y Portugal. La zona del euro experimenta, al mismo tiempo, sus pri-
meras dificultades coyunturales. Se agudizan las criticas y la resistencia a las normas del PEC,
consideradas demasiado restrictivas y unilaterales. Las exigencias van desde una aplicacion
mas flexible hasta la supresion del Pacto, pasando por una reforma del mismo. El PEC fue
creado para servir de fundamento para la solidaridad en materia de politica financiera y la
confianza en materia de politica economica entre los Estados que participan en el euro. Y ha
servido en gran parte de base para la consolidacion presupuestaria. El hecho de que se
cuestione el Pacto demuestra lo poco dispuestos que estan actualmente los Estados miembros
a aceptar formas vinculantes de coordinacién de sus politicas econémicas y financieras para
lograr un crecimiento econémico sostenible, un mayor empleo y una mayor cohesion social.

En vista de ello, el Grupo del PSE organizé un seminario de un dia de duracion titulado:
"El futuro del Pacto de estabilidad y crecimiento. Una estrategia europea en materia de
inversiones para un mayor crecimiento y empleo'. A este seminario asistieron diversos
representantes de distintas instituciones de la UE, expertos econémicos de bancos nacionales, asi
como académicos de diferentes redes europeas en el ambito de los asuntos econdémicos y
monetarios. Entre los oradores y asistentes a los debates se encontraban el Comisario de
Asuntos Econdomicos y Monetarios, Pedro SOLBES, la Comisaria de Empleo y Asuntos Sociales,
Anna DIAMANTOPOULOU, el antiguo Ministro de Hacienda de Irlanda, Ruairi QUINN, el
Vicepresidente del Banco Europeo de Inversiones (BEI), Wolfgang ROTH, el antiguo Director
de la DG de Asuntos Econémicos y Financieros de la Comision Europea, Ludwig SCHUBERT,
asi como el Secretario General de la Confederaciéon Europea de Sindicatos (CES), Emilio
GABAGLIO. El Vicepresidente del PSE y Coordinador del PSE en la Comision de Asuntos
Econdémicos y Monetarios, el diputado europeo Robert GOEBBELS, presidié y resumio los
debates del seminario y desarrollo algunas conclusiones de caracter politico. Como se vera en
el resumen del seminario que figura a continuacion, es posible adoptar un enfoque activo a
favor de una mayor inversion en Europa; una forma positiva de aplicar instrumentos
politicos flexibles a fin de garantizar el crecimiento sostenible, la estabilidad financiera y la
cohesion social en el marco del PEC.



La idea original:
El PACTO DE ESTABILIDAD y
CRECIMIENTO en el marco de la UEM

En su introduccién, Ruairi QUINN' sefalaba: Las actuales controversias en torno al PEC no
son nuevas. El PEC fue propuesto e impuesto por el Ministro aleman de Hacienda de la
época, Theo Waigel, y desde un principio fue objeto de controversia. Para sus criticos, el
PEC constituia una camisa de fuerza. Se orientaba en demasia hacia el objetivo de la
consolidacién presupuestaria y, de esa forma, no dejaba casi margen de maniobra para
realizar una politica a favor del crecimiento y del empleo. Para los defensores del PEC, en
cambio, la reduccién de la deuda publica contribuye a suprimir una de las causas de la
falta de crecimiento en Europa. Un elevado endeudamiento del Estado iria en detrimento de
los mercados de capitales e impondria altos intereses a las inversiones del sector privado.
Segun ellos, la politica financiera no contribuye al crecimiento econémico a través de
elevados déficit publicos, sino mediante la reduccién de los impuestos, tasas y transferencias,
que obstaculizan la productividad. Unos presupuestos equilibrados a medio plazo permitirian
una politica financiera adaptada a la coyuntura reinante.

-

"El imperativo politico del PEC era la necesidad de asegurar a los ciudadanos alemanes
que la cultura de ‘divisa fuerte’ del marco aleman influiria en el comportamiento del
euro", asi resumia Ruairi QUINN el punto de partida historico del PEC: "Una vez que
quedd claro que la participacion en la UEM trascenderia unos cuantos paises de la zona
del marco, la limitacién de la hacienda publica se convirtié en una necesidad politica".

El PEC desempefia un papel destacado en el proceso politico de los Estados que participan en
el euro. A diferencia de las divisas nacionales, la Unién Econémica y Monetaria no cuenta con
una autoridad politica responsable de la politica econémica. Esta sigue siendo competencia de
los Estados miembros y tan sélo se somete al "interés comun". Los Estados miembros siguen
procurando mantener sus competencias nacionales y su margen de maniobra. La coordinacién
de la politica econémica se lleva a cabo en funcién de "principios", adoptados por el Consejo

1. Ruairi QUINN ha sido lider del Partido Laborista irlandés. Como Ministro de Hacienda de 1994 a 1997, y Presidente del Consejo
ECOFIN bajo Presidencia irlandesa en 1996, desempefié un papel capital en las negociaciones del PEC.

Europeo. Si uno de los Estados miembros no los respeta, no se aplican sanciones contra él,
aparte de determinada presién de grupo (peer pressure).

Esto no sucede en la politica financiera europea que estd sometida a una supervision
multilateral con posibilidades de sancién. Esta peculiaridad tiene sus motivos, destacaba
Ruairi QUINN: "Cuando se negociaron los detalles técnicos del PEC, se intent6 establecer
un equilibrio entre dos principios importantes: en cualquier economia es importante que
la politica fiscal y la politica monetaria no persigan objetivos irreconciliables. En el marco
de la UEM, se corria un riesgo evidente de que, al existir un Banco Central Europeo (BCE)
independiente encargado Unicamente de mantener la estabilidad de los precios, la
ausencia de una coordinacion eficaz de las politicas fiscales de los Estados miembros
tuviera por resultado un aumento de los tipos de interés y un menor crecimiento. Con su
disciplina presupuestaria, los Estados miembros apoyarian la politica de estabilidad del
BCE. De este modo se pretendian evitar situaciones conflictivas en las que el BCE se
opusiese, de conformidad con su mandato, a los riesgos planteados por los excesivos
déficit publicos mediante una politica monetaria restrictiva. Al mismo tiempo, era
importante que los Estados miembros conservasen una cierta autonomia fiscal, por
motivos tanto politicos como econémicos. Al elaborar el PEC y en su aplicaciéon posterior,
los miembros del ECOFIN (Consejo de Ministros de Economia y Hacienda) siempre han
mantenido dichos principios." Todos los oradores se mostraron de acuerdo en que el PEC
carece de base cientifica y de que se trata de un compromiso politico.

El criterio del 3% se introdujo para determinar lo que constituia un déficit excesivo y para
poder aplicar las normas de la supervision presupuestaria. El objetivo de este criterio es
alentar a los Estados miembros a desarrollar presupuestos publicos "cercanos al equilibrio
o en superavit"? . A principios de diciembre de cada afio, a mas tardar, se presentan los
programas de estabilidad actualizados de los Estados miembros. Estos forman, junto con
los pronésticos de otorio de la Comision Europea, la base para la evaluacion de la
evolucion reciente de los presupuestos de los Estados miembros y de la UE. Tras la
introduccién del euro, todos se ven afectados por las consecuencias de una politica
presupuestaria no consolidada -aumento de los tipos de interés y pérdida de confianza en
la divisa- sobre todo cuando ésta tiene lugar en uno de los grandes Estados miembros del
euro. De este modo, el PEC constituye una garantia reciproca, ya que cada uno de los
paises participantes en el euro debe superar sus problemas presupuestarios y no intentar
descargarlos en la Comunidad. En el proceso de la consolidacion presupuestaria, han sido
sobre todos los Estados pequefios y medianos los que han cosechado éxitos. En los afos
con una buena coyuntura, 1999 y 2000, la mayoria de ellos lograron presupuestos
equilibrados o con superavit.

Si la Comision Europea llega a la conclusién de que un Estado miembro presenta un
déficit excesivo, informa de ello al Consejo ECOFIN y adopta una recomendacion para
consolidar el presupuesto. La decision definitiva sobre si existe un déficit excesivo la
adopta el Consejo ECOFIN por mayoria cualificada. El procedimiento puede suspenderse
de forma transitoria si se adoptan las medidas de adaptacion adecuadas. Si el Estado
miembro no cumple la recomendacion, el Consejo puede adoptar sanciones en forma de
un depodsito no remunerado. El importe de este varia en funcién de los puntos porcen-
tuales en que se haya superado el margen del 3% del PIB, y del producto interior bruto
(PIB). Si el déficit no se ha suprimido dos afos después de la adopcién de las sanciones, el
Consejo puede decidir convertir el depésito en multa. Sin embargo, gracias a la actualizacion
anual y a la supervision permanente de los programas de estabilidad, el Estado miembro
afectado no se enfrenta subitamente a un déficit excesivo o a sanciones.

2. Los requisitos del Tratado CE fueron complementados por el PEC mediante dos Directivas del Consejo 1466/97 y 1467/97 y
solemnes compromisos politicos plasmados en una resolucion del Consejo Europeo de Amsterdam, D.O. L 209 del 2 de Agosto
de 1997 y D.O. C.236 del 2 de Agosto de 1999.



Las INICIATIVAS ACTUALES
de la Comision Europea

En enero de 2002, la Comision Europea recomendd por vez primera al Consejo la aplicacion
del mecanismo de alerta temprana a dos Estados miembros: Alemania y Portugal. Para evitar
la "carta azul" de Bruselas, el Gobierno aleman se comprometié a mantener el margen del
3% del PIB y a adoptar las medidas adecuadas para alcanzar un presupuesto estatal casi
equilibrado de aqui a 2004. En su reunion del 12 de febrero de 2002, el Consejo ECOFIN
tomé nota de ello y renuncié a emitir una alerta temprana a la atenciéon de Alemania.
A continuacion, se procedié de forma anéloga con Portugal.

No obstante, en noviembre de 2002, la Comisidon Europea preveia un déficit publico para
Alemania del 3,8% del PIB en 2002 y del 3,1% en 2003. El 21 de enero de 2003, el Consejo
ECOFIN decidié determinar que Alemania habia superado el limite de déficit publico y
puso en marcha el procedimiento relativo a los déficit presupuestarios contemplado en los
articulos 104 y siguientes del Tratado CE. Asimismo, las previsiones para Francia eran
tensas, con un aumento al 2,8% del PIB en 2002 y una prevision del 2,9% del PIB en 2003.
De este modo, el Consejo decidié el 21 de enero de 2003 aplicar a Francia el mecanismo
de alerta temprana. El déficit publico portugués alcanzé el 4,1% en 2001. Si bien, en 2002,
el déficit publico descendié finalmente al 2,5% del PIB, a finales de 2002, la Comisién se
pronuncié a favor de aplicar el mecanismo de alerta temprana a Portugal con el fin de
mantener el déficit publico de 2003 por debajo del 3%. Por Ultimo, en 2002 la deuda
publica italiana superé el 100% del PIB. Con ello, la situacion presupuestaria de cuatro de
los mayores Estados miembros de la Unién se habia agravado en unos pocos meses y las
constantes correcciones de los déficit reales y previstos agudizaron los debates sobre la
flexibilizacién del PEC.

Lo que ya habia sucedido era una flexibilizacién de los calendarios para alcanzar el
equilibrio presupuestario a medio plazo. Con arreglo a las "Grandes orientaciones de las
politicas econémicas de 1999", los Estados miembros debian procurar alcanzar presupuestos
casi equilibrados para 2002. En las "Grandes orientaciones de las politicas econémicas de
2002", el Consejo Europeo recomendd que se alcanzara el equilibrio presupuestario para
2004%. Entretanto, esta fecha ha sido pospuesta de forma mas o menos oficial -tras una
iniciativa de la Comisién Europea del 25 de septiembre de 2002- a 2006 En vista de las

w

Grandes Orientaciones de Politica Econémica, 1999 y 2002: http:/leuropa.eu.int/comm/economy_finance/publications/euro-
pean_economy/1999/ee_gopeannex1999_en.pdf and http:/leuropa.eu.inticomm/economy_finance/publications/european_eco-
nomy/2002/ee402en.pdf

Comunicacién del Comisario Solbes, con el acuerdo del Presidente Prodi: Desafios para el presupuesto en la zona euro, SEC
(2002) 1009/6, Septiembre de 2002..

A

tensiones presupuestarias de los cuatro Estados miembros con problemas, la Comision
propuso durante una reunion informal del Eurogrupo celebrada en el mes de octubre de
2002 que dichos paises deberian reducir, entre 2003 y 2006, en un 0,5% anual del PIB sus
déficit ya corregidos. El reconocimiento del retraso de la fecha para alcanzar el equilibrio
presupuestario de 2004 a 2006 fue objeto de una resistencia sin precedentes por parte de
los Estados participantes en el euro que ya habian consolidado sus presupuestos.

La propuesta consistente en reducir el déficit estructural corregido de influencias
coyunturales en un determinado porcentaje anual introduce un nuevo instrumento de
valoraciéon que todos los asistentes al seminario acogieron favorablemente. Establece
como objetivo inmediato del PEC alcanzar a medio plazo, es decir en una coyuntura
normal, el equilibrio presupuestario, de forma que el Pacto pueda tener un efecto
anticiclico sobre la evolucién de la coyuntura. La Comision Europea esta elaborando un
método uniforme de cdlculo para el déficit estructural, en el que se valorara en particular
la persistencia de la consolidacién presupuestaria. Este concepto elimina asimismo un
problema que presentaba la aplicacién original del PEC. Normalmente, éste s6lo se aplica
cuando existe un déficit excesivo. Si el presupuesto no ha sido consolidado durante la
coyuntura favorable -como sucedié en los paises con problemas- la situacién sélo puede
modificarse mediante "recortes durante la recesiéon", es decir, mediante un comportamiento
prociclico. A fin de evitar este efecto, la consolidacion presupuestaria deberia forzarse
durante la coyuntura favorable. Sin embargo, el PEC no tiene ningun remedio eficaz para
ello. Si, no obstante, la supervisién de los presupuestos se basa en el déficit estructural, no
sélo se puede determinar si el margen es suficientemente amplio para mantener los
déficit publicos nominales por debajo del 3% durante épocas de coyuntura desfavorable.
Asimismo puede controlarse mejor si los Estados miembros se comportan de forma
anticiclica en las coyunturas favorables y acumulan los excedentes correspondientes.
El presupuesto estructural corregido de las influencias de la coyuntura siempre deberia
estar en equilibrio.

Los asistentes al seminario se mostraron de acuerdo en que el aplazamiento a 2006 no
constituye una infraccién directa del PEC, si bien afecta a la confianza en los acuerdos
adoptados. Por ello serd aun mas importante eliminar otras dificultades y evasivas en la
aplicacion del PEC y reforzar la coordinacién de las politicas econdémicas y financieras.

El debate sobre la coordinacién de las politicas presupuestarias dentro de la UEM y a
aplicacién del PEC "no justifica en modo alguno una revision radical de las normas
presupuestarias de la UE", destacé el Comisario Pedro SOLBES® durante un almuerzo de
trabajo del seminario. Solbes no comparte en su totalidad las criticas que recibe actualmente
el Pacto. En su opinion, "en general, el Pacto ofrece un marco adecuado para llevar a cabo una
gestion presupuestaria prudente, que corresponde a los intereses econémicos de cada pais.
El cumplimiento de las obligaciones en materia de disciplina presupuestaria que se recogen
en el Tratado y en el Pacto resulta indispensable para el buen funcionamiento de la UEM vy,
en particular, para la politica de la moneda Unica".

Segun Pedro SOLBES, el deterioro de la situacion presupuestaria durante los ultimos afios
sélo puede atribuirse parcialmente al efecto de la situacion econdémica. Asimismo, Solbes
record6 que en el actual entorno de crecimiento mediocre y de deterioro de la situaciéon
presupuestaria, existe una serie de problemas para aplicar el PEC. Estos problemas son:

5. El Comisario Pedro SOLBES pasé a ser Miembro de la Comision Europea en septiembre de 1999, con la responsabilidad de los
asuntos econémicos y monetarios. . http:/leuropa.eu.int/comm/commissioners/solbes/index_en.htm



Los Estados miembros muestran una voluntad politica cada vez menor para aplicar el
Pacto. Aunque la mayoria de los Estados miembros sigue sosteniendo los objetivos del
pacto, en algunos paises crece la distancia entre los compromisos presupuestarios y las
medidas concretas adoptadas para alcanzar los objetivos declarados. Algunos se niegan
a reconocer el efecto que tiene la UEM sobre la conduccién de la politica nacional a nivel
nacional.

Resulta dificil definir objetivos presupuestarios claros y verificables que tengan en
cuenta las condiciones econdmicas subyacentes. Al evaluar el cumplimiento de los
compromisos presupuestarios, es necesario tener en cuenta el impacto de la situacién
econdmica y los efectos transitorios. Esto es indispensable para evitar las politicas
prociclicas en periodos de crecimiento sostenido.

Los procedimientos de aplicacion del Pacto han resultado inadecuados en los momentos
criticos. Este es sobre todo el caso del mecanismo de alerta temprana, que no ha sido
utilizado con suficiente antelacion como para permitir que los paises interesados adopten
medidas correctivas antes de que sus déficit se acerquen peligrosamente al 3%.

Deberia hacerse mayor hincapié en la viabilidad y la calidad. El marco del Pacto contiene
elementos que permiten tener mas en cuenta las diferencias de calidad y viabilidad en la
gestion de la hacienda publica, pero estas posibilidades deberian usarse de forma mas
sistematica.

A fin de hacer frente a estos problemas de aplicacién del Pacto, la Comisién adopté el 27
de noviembre de 2002 una comunicacién en la que recogia sus propuestas para reforzar
la coordinacidn de las politicas presupuestarias en el marco de la UEM . Esta comunicaciéon
no propone la modificacion ni la flexibilizacion de las disposiciones presupuestarias del
Tratado ni de las normas del Pacto, ni la introduccién de nuevos mecanismos en los
procedimientos de supervisién presupuestaria. Esta comunicacién, que el Consejo Europeo
aprobo en el mes de marzo de 2003, presenta cinco propuestas que definen directrices
que la Comisién y el Consejo pueden utilizar como base para la aplicacién del Pacto.
Las cinco propuestas son:

e Reduccion de la deuda publica: se exigiria a los paises con niveles de deuda muy por
encima del 60% del PIB la adopcion de ambiciosas estrategias de reduccién de su deuda
a largo plazo. Si no se logra un "ritmo satisfactorio” de reduccién de la deuda, se
activaria el criterio de deuda del procedimiento por déficit excesivos.

e Mas flexibilidad para los paises "cumplidores": los Estados miembros cuya deuda se
encuentre por debajo del valor de referencia del 60% del PIB y cuyos presupuestos
presenten un déficit inferior al 3% podrian beneficiarse de un determinado margen de
seguridad para la ejecucién de las reformas estructurales que se ajustan a los objetivos
de Lisboa. Podria permitirse una ligera desviacion temporal del objetivo de "cuasi
equilibrio o superavit" para las reformas fiscales o las inversiones publicas a largo plazo
en infraestructuras o recursos humanos. Sin embargo, la Comision debe fijar un plazo
"claro y realista" para el retorno al equilibrio presupuestario. Los Estados miembros
cuya deuda se encuentre muy por debajo del 60% del PIB contaran con un periodo mas
amplio para operar con este margen, pero Unicamente tras de que la Comisién haya
examinado detenidamente la deuda publica pendiente de pago, los pasivos contingentes
(y otros gastos asociados con el envejecimiento de la poblacién).

6. COM (2002) 668 final, 27.11.2002. http:/leuropa.eu.int/comm/economy_finance/publications/sgp/com2002668_en.htm

e Adaptacion de los objetivos a la coyuntura econémica: la Comisién desea que los
propios Estados miembros establezcan perspectivas realistas de crecimiento econémico
al presentar sus programas de estabilidad. El excedente presupuestario se medird en
funcidn de las variaciones coyunturales.

Reduccién anual de la deuda: se espera que los Estados miembros cuyos presupuestos
no hayan alcanzado el equilibrio o un superavit se comprometan a reducir sus déficit
(adaptados a los datos coyunturales) por debajo del 5% del PIB cada afio. Este nivel seria
superior para aquellos paises cuyos déficit sean mas altos, asi como durante los periodos
de crecimiento econémico.

Disciplina durante los periodos de crecimiento: la Comision desea aprovechar las ventajas
del crecimiento econémico para fijar margenes que sean suficientes en épocas de
ralentizacion econémica. Considera que cualquier relajacion de la politica presupuestaria
en los periodos favorables podria desencadenar una rapida reaccion, de acuerdo con los
instrumentos recogidos en el Tratado.

Los asistentes al seminario se mostraron convencidos de que estas propuestas pueden
reforzar el fundamento econémico del Pacto y, al mismo tiempo, garantizar que se adopten
decisiones mas estrictas y mas coherentes a nivel de la UE, y reafirmar el compromiso
politico de los Estados miembros de aplicar el Pacto. Este aspecto tendria una gran importancia
para el objetivo de restaurar la credibilidad econémica de la UE, que ha sido puesta a prueba
en los Ultimos meses. Sin embargo, seguira siendo indispensable que los Jefes de Estado y de
Gobierno adopten los compromisos politicos necesarios para garantizar una mayor inversion
para lograr un mayor crecimiento en Europa.




El FUTURO del Pacto de estabilidad y
crecimiento y la Estrategia de Lisboa -
Opinion de ALGUNOS EXPERTOS ECONOMICOS

El antiguo subdirector general de la DG de Asuntos Econémicos y Financieros de la Comisién
Europea, Ludwig SCHUBERT, inici6 el debate con la siguiente pregunta de caracter general:
"¢Qué politica econémica debemos seguir?" A pesar del aparente consenso en materia del
enfoque de la politica econémica, la Comunidad tiene, en diversos aspectos, importantes
problemas de concepcién, transparencia y ejecucién de la politica econdmica, que se ven
agravados por las lagunas institucionales que introdujo el Tratado de Maastricht. Estos
problemas se manifiestan en los resultados de la politica econdémica: el éxito obtenido en
materia de estabilidad de precios y de la Unidon Monetaria contrasta con la insuficiencia
crénica de los resultados de la Comunidad en el ambito del crecimiento y del empleo. ; C6mo
pueden describirse estos problemas?

Asimismo, Ludwig SCHUBERT presentd algunos ejemplos con objeto de debatirlos
posteriormente:

Insuficiencia de los debates publicos y académicos;

La dialéctica entre la "flexibilizacion" y la buena gestién macroeconémica no es real;
A menudo no se toma en serio el objetivo del pleno empleo;

Casi nunca se aborda la cuestion de saber como la interaccién entre las politicas monetarias,
presupuestarias y la evolucién salarial, en el marco de la estabilidad de la UEM, puede
aprovecharse al maximo para el crecimiento y el empleo, o bien esta cuestion sigue
siendo un tabu;

Las orientaciones de la politica econémica se adoptan a menudo de forma no transparente;
El principio de subsidiariedad se aplica de forma asimétrica y el interés comunitario no
se toma suficientemente en consideracion;

Desde la perspectiva de las instituciones y los procedimientos en materia de politica
economica, el Tratado de Maastricht constituye una regresién
respecto a la situacion anterior resultante del Plan Werner.

En vista de todo esto, el economista Hugo SOUSA’ subrayé que
el PEC presenta algunas deficiencias que han provocado cierta
incoherencia en la gestion de la politica econémica en la zona
del euro, pero que eso no implica que el Pacto carezca de
finalidad. De hecho, es indispensable contar con normas para la
coordinacion y la supervision mutua de las politicas presupuestarias
en la UEM. Ademas, diversos estudios destacan la excesiva
carga que se impondrd al gasto publico a partir de 2015,
debido al envejecimiento de la poblacién, que hace que ésta
sea una de las cuestiones mas importantes para el futuro. Estos
estudios sefialan que se producird un aumento entre el 4% y el
8% en el gasto publico tan sélo para financiar las pensiones,
debido al envejecimiento de la poblacion. Por ello es indispensable
que los paises sigan politicas fiscales y presupuestarias prudentes en
los préoximos afos, lo que implica politicas expansionistas durante
los periodos de ralentizacion econdmica y politicas restrictivas en
los periodos de expansiéon econdémica. Por ello, el equilibrio

7. Hugo SOUSA, grupo de estudios “Notre Europe”, bajo presidencia de Jacques Delors: http://www.notre-europe.asso.fr

presupuestario a medio plazo resulta esencial. Ademas, uno de los objetivos del PEC es
evitar los conflictos entre las politicas monetarias y fiscales. Pretende evitar que los paises
adopten déficit presupuestarios superiores a los deseables, algo que podrian sentirse
tentados a hacer en una Unién Monetaria, ya que los efectos de dicho déficit se
extenderian por toda la Unién Monetaria, diluyendo asi sus efectos negativos en el pais
de origen. Ademas, se pretendia garantizar una determinada coordinacién de las politicas
econémicas que, junto con las grandes orientaciones de las politicas econémicas,
constituye la Unica coordinacion de las politicas econémicas en la UEM.

Por consiguiente, en opinién de Hugo SOUSA, actualmente no deberian subsistir dudas
acerca de la necesidad de tener un presupuesto equilibrado y, por ende, una sostenibilidad
fiscal a largo plazo dentro de la Unién Monetaria. Sin embargo, el Pacto siempre ha
concedido a los paises la libertad de elegir su manera de alcanzar el objetivo del
equilibrio presupuestario. Nunca establecié una distincion entre inversidon y consumo, y
ademaés, nunca hizo una distincién entre gasto positivo y gasto negativo. Otra critica que
se le hace a menudo es su falta de flexibilidad cada vez que cambia el ciclo econémico. De
este modo, un pais puede ser penalizado en teoria si supera el limite del 3%, tanto si no
fue capaz de reducir los gastos corrientes como si fue victima de un clima econémico
hostil que haya implicado la pérdida de ingresos. Obviamente puede argumentarse que
los paises deben realizar los recortes de gasto necesarios durante los periodos de
expansién econdémica, de forma que estén mejor preparados para hacer frente a una
posible recesiéon econémica cuando cambie el ciclo econémico. Sin embargo, resulta
evidente que el PEC no tiene en cuenta este argumento, ya que no contempla normas
obligatorias que impliquen la adopcién de politicas anticiclicas. Por ello resulta urgente
clarificar los mecanismos contemplados en el Pacto. De hecho, la dificil situacion
econdémica que atraviesa actualmente la UE ofrece el impulso exacto para reflexionar
sobre este tema y concebir una solucién que garantice una mejor coordinacién a corto y
largo plazo de las politicas presupuestarias de la zona del euro. Asi pues, el actual PEC
establece objetivos vinculantes de politica monetaria y descuida algunos aspectos
importantes de la economia de la demanda, como la inversion. Si deseamos que la UE
alcance los objetivos de Lisboa, es necesaria una mayor coordinacién de las politicas de
empleo, inversion en investigacion y desarrollo, y aprendizaje permanente. El resultado
final debe ser que los déficit no deban recortarse en detrimento de la inversidn publica, si
bien sus componentes deberian definirse con toda claridad.

En este contexto, el economista Giacomo VACIAGO® agregé: “Cuando muchos paises
comparten el mismo problema, se requiere un juego de cooperacién (suma positiva). No
basta con evitar los efectos indirectos negativos (factores externos) para que la UEM tenga
éxito. Debemos esperar que cada pais aplique politicas que tengan efectos positivos, tanto
para si mismo como para los demas. En este sentido, Giacomo VACIAGO recordé que el
PEC fue denominado "estabilidad y crecimiento": y actualmente para obtener crecimiento
es necesario aplicar las reformas necesarias”.

Por ultimo, Gustav A. HORN® sacé las conclusiones de todo ello, sefialando que es necesaria
una reforma fundamental del PEC. Si lo hacemos, sefald, nos beneficiaremos de la
experiencia del Gobierno norteamericano durante los afios ochenta y principios de los
noventa. Antes que nada tenemos que responder a la pregunta de si se necesita
realmente una limitacién a nivel de la zona del euro. Esto equivale a preguntarse si
existen factores externos en los déficit nacionales excesivos de una Uniéon Monetaria. Para
ser sincero, a la vista de lo expuesto anteriormente, los argumentos a favor de ello no
parecen muy solidos. Existen buenos motivos, como mantener la flexibilidad fiscal en caso
8. Profesor Giacomo VACIAGO, Universidad Catdlica de Milan, Departamento de Economia y Finanza: http://www.unicatt.it

9. Profesor Gustav A. HORN, Instituto aleman para Investigacion Econdmica, Berlin (DIW), Departamento de Macro-Anélisis y
Prevision: http:/iwww.diw.de



de que se produzcan impactos adversos, para evitar los déficit excesivos y una deuda
demasiado elevada. Sin embargo, estas razones no se basan en los efectos externos
achacables a la UEM, sino Unicamente en los intereses nacionales y no requeririan normas
a nivel europeo. El Unico caso en el que dichas normas podrian tener un efecto positivo es
en épocas de gran crecimiento. A diferencia de lo que sugiere el entorno actual, los
déficit no deben limitarse en épocas de bajo crecimiento. Estos constituyen un problema
cuando la economia funciona a plena capacidad. Pues entonces pueden contribuir al
sobrecalentamiento y provocar inflacién. Dicha conducta en materia de gasto también
puede ser la causa de una posible suspensién de pagos del Estado mucho después. En
cualquier caso, los déficit actuales deben reducirse en funcién de la fortaleza de la
actividad econémica. Otro punto muy importante que se aplicé igualmente en Estados
Unidos es que los gastos en inversiones deberian quedar fuera del calculo de los déficit.
Mediante la inversion se aumenta el potencial de proteccion vy, asi, pueden obtenerse
ingresos mas elevados en el futuro.

Por ello, prosiguié Gustav A. HORN, los déficit provocados inicamente por inversiones no
presentan un problema, ya que sélo tienen un caracter temporal. El Unico problema es
qué tipo de gasto debe considerarse una inversion. En cualquier caso sélo puede tratarse
de un gasto que prometa un mayor crecimiento en el futuro. El periodo hasta que se
alcance el objetivo del déficit depende de varios factores. Si el porcentaje de los gastos no
ciclicos es relativamente bajo (alto) tardard mas (menos). Al clasificar distintos tipos de
gastos en dos categorias es necesario tener este aspecto en cuenta. La cuestion acerca de
en qué categoria debe clasificarse un determinado tipo de gasto -ciclico, no ciclico,
inversion- puede ser objeto de controversia. A fin de tomar decisiones a este respecto que
sean comparables a nivel europeo, un equipo de asesores académicos de la Comision
Europea o de Eurostat deberia comprobar si todos los paises han aplicado criterios
similares y razonables. En todo caso, cualquier reforma del PEC debe llevarse a cabo por
consenso, no sélo entre los Gobiernos de los Estados miembros. En este contexto es de
suma importancia que el BCE dé su acuerdo al nuevo método.

——y

ASOCIACION SECTOR
PUBLICO-SECTOR PRIVADO
un instrumento financiero
innovador para las inversiones

Todos los asistentes al seminario se mostraron de acuerdo en favorecer las inversiones que
incrementan la fuerza productiva de nuestra economia, como las inversiones en educacion
e investigacion, pero también en infraestructuras de transporte. Se trata de utilizar el
capital de forma eficaz y con la mayor productividad, a fin de dar impulsos duraderos para
el crecimiento econémico. Esto significa, sefialaba Wolfgang ROTH™ desde la perspectiva
del Banco Europeo de Inversiones (BEI), que "es necesario establecer prioridades en
relacion con el tipo de inversiones, pero en general es necesario invertir mas, tanto desde
el sector privado como desde el publico".

Sin embargo, los asistentes al seminario se mostraron asimismo de acuerdo en que los
impulsos macroeconémicos a la inversidon por parte de la politica financiera europea sélo
son posibles y eficaces en un marco reducido. Para alcanzar un mayor crecimiento
duradero, no es posible evitar las reformas microeconémicas para fomentar mas inversiones.
Desde el punto de vista del BEI, la consigna es: "Public Private Partnership" (PPP) para las
inversiones en infraestructuras.

La PPP puede utilizarse cuando la administracién publica se siente obligada a no privatizar un
determinado servicio, pero cede al sector privado la planificacion, construccion, explotacion
y mantenimiento de las infraestructuras y deja en manos de los bancos la financiacion de las
inversiones. En este contexto, el Estado paga a los proyectistas, constructores, operadores y
financieros tasas por el uso de las infraestructuras de que se trate. Esto es posible y ya se
practica en parte para el uso de edificios escolares, hospitales, prisiones, tuneles de
carreteras, puentes, autopistas y aeropuertos, asi como tramos ferroviarios. El Estado puede
pagar las tasas de uso con los ingresos de los impuestos, y/o bien cobrar tasas a los usuarios
individuales.

Wolfgang ROTH destacé que la finalidad de los modelos de la PPP no es explotar nuevas
fuentes de financiacion. Mas bien, su objetivo es lograr reducciones de costes en la
planificacion, construccion y explotacién, pero también en la financiacion de inversiones
en infraestructuras. Las experiencias obtenidas en el Reino Unido, los Paises Bajos, Espafna
y Portugal muestran que pueden obtenerse ahorros entre el 10% y el 20%, en comparacion
con los costes de las infraestructuras construidas y explotadas por el Estado. El BEI puede
confirmar estas experiencias, pues ha financiado hasta ahora 40 proyectos de PPP con un
volumen total de 8.000 millones de euros en la UE.

La aplicacién de los modelos de PPP tiene necesariamente como consecuencia que los
proyectos de inversidn se evalien mejor y se consideren diversas alternativas. Pues dichos
modelos exigen que los costes de inversién, explotacion y mantenimiento de un proyecto
se repartan a todo lo largo de su vida Util. Los presupuestos publicos y las disposiciones de
los distintos Estados miembros en la materia no obligan a incluir todos los costes de un
proyecto de infraestructura. De esta forma es posible una utilizacién mas eficiente y
transparente del capital.

10. Wolfgang ROTH, vice-Presidente del Banco Europeo de Inversion (BEI), con sede en Luxemburgo: http://www.eib.org
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Wolfgang ROTH resume de la siguiente forma la idea de la PPP: "el capital privado
procedente del ahorro -sin pasar por los presupuestos publicos- se destina directamente a
la financiacién de infraestructuras y, al mismo tiempo, se aprovecha la experiencia en
materia de gestion del sector privado para la planificacidén, construccion y explotacion de
infraestructuras." Mediante los modelos de PPP se puede reducir la presién sobre los
presupuestos publicos destinados a inversiones y por ende, ofrecer un mayor margen de
maniobra para realizar mas inversiones privadas y publicas. En este aspecto, el BEIl se
considera un interlocutor importante para fomentar la aplicacién de los modelos de PPP
en todos los Estados miembros y, de este modo, realizar una contribucion para efectuar
mas inversiones y permitir una aplicacion mas flexible del PEC.

Un "Pacto" mas amplio y mas realista:
la posicion de la CES

En vista de las previsiones cada vez mas pesimistas en materia econémica y de empleo para
2003, la CES" hizo un llamamiento al Consejo Europeo de primavera de 2003 para que
hiciese frente a la inminente situacién de emergencia econémica y diera la sefial de partida
para una reforma del PEC.

Para hacer frente a los numerosos problemas de los préoximos afos -ampliacién,
envejecimiento, exclusion, reestructuracion y competitividad- es vital que se produzca lo
antes posible una recuperacion de la economia de la UE. No sdlo las iniciativas a medio plazo,
sino también las iniciativas a corto plazo en el ambito de las inversiones y las reformas
estructurales revisten importancia.

La experiencia de la UE muestra que si los consumidores y empresarios carecen de confianza
econdmica, no se utilizara el potencial existente, por no hablar de nuevos potenciales. Y
desde un punto de vista historico, la UE siempre ha dependido de la demanda externa para
la recuperacién, pero en vista de que Estados Unidos y gran parte de la economia mundial se
encuentran actualmente en dificultades, no se puede ni se debe confiar en dicho factor.

Por ello, la CES considera que en el futuro la UE debera basarse en sus propios esfuerzos.
Colectivamente, los Estados miembros tienen margen de maniobra para apoyar la demanda
y dicho margen debe utilizarse en su totalidad. Ahora, el PEC debe interpretarse de forma
inteligente, y las propuestas presentadas por la Comisién Europea en noviembre de 2002
ofrecen el fundamento para ello. Las responsabilidades de la politica presupuestaria para
promover la recuperaciéon y para salvar la estrategia de Lisboa, se veran aliviadas si el BCE
vuelve a bajar sus tipos de interés en breve, pero si, con tanto en juego, esto no sucede, las
autoridades presupuestarias deberan actuar por su cuenta, de forma coherente y consecuente.

No obstante, la CES considera que, aparte del empleo de estos enfoques ad hoc, es necesario
abordar directamente el "déficit de gobernanza econdémica". Una economia europea
integrada requiere una sofisticada gestion tanto de los asuntos econémicos como de los
monetarios. En este contexto, la CES se felicita de los esfuerzos realizados por la Comisién
Europea para poner en marcha un auténtico debate sobre coordinacion econdmica.
En opinién de la CES, la UE y la zona del euro necesitan un "instrumento" reformado
dedicado a la coordinacion coyuntural a corto plazo, puesto que las Grandes Orientaciones
de las Politicas Econdmicas (GOPE) son actualmente el mecanismo a medio plazo de la
politica econémica y estructural de la UE.

Desgraciadamente, y a pesar de su nombre, el PEC ha sido hasta ahora un mecanismo
bastante rigido de estabilidad mas que uno de crecimiento. Debido a ello, la CES siempre ha
criticado el Pacto y ahora paga las consecuencias de ello. Si cree firmemente en que es
necesario desarrollar mecanismos positivos de coordinacion, el Consejo Europeo deberia
establecer un nuevo consenso a favor de un Pacto mas amplio y realista. Este podria incor-
porar la "regla de oro" consistente en excluir los gastos de inversion de las definiciones de
déficit y, en cualquier caso, prestar mayor atencion a la deuda y no tanto a los déficit. Ahora
las politicas publicas deben fomentar la inversion, tanto publica como privada, en
infraestructuras sociales, medioambientales y econémicas, de acuerdo con la estrategia de
Lisboa.

11. Confederacion Europea de Sindicatos (CES), instaurada en 1973 para aportar un contrapeso a las fuerzas econémicas de la
integracion europea. En la actualidad, la CES cuenta con 78 confederaciones nacionales procedentes de 34 Estados europeos,
asi como con 11 federaciones industriales, representando un total de 60 millones de miembros: http//www.etuc.org.
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Conclusiones POLITICAS y
propuestas de REFORMA

La grave ralentizacién econémica esta socavando la confianza de las empresas europeas y
de nuestros ciudadanos, por lo que se requieren esfuerzos mas decididos y eficientes para
aplicar el PEC de una forma mas inteligente y flexible. No obstante, lo que debe
mantenerse son los objetivos de estabilidad del Pacto. Las normas deben seguir siendo
aplicables y realizables y debe mantenerse el criterio del 3% del PIB para los déficit
excesivos. Esta es la Unica posibilidad de echar el freno de emergencia si fracasan las
recomendaciones anteriores y la presion de grupo.

No obstante, es urgente promover la inversién publica y privada. De conformidad con el
objetivo de estabilidad, seria muy recomendable crear asociaciones entre el sector
publico y el privado en ambitos como la educacion y la formacion, el aprendizaje permanente,
la investigacion, la produccién compatible con el medio ambiente, la informacién y las
nuevas tecnologias, las redes de telecomunicaciones, energia y transporte. Ademas, habria
que hacer especial hincapié en el gasto publico en inversiones con las posibles sinergias
entre los esfuerzos inversores publicos y privados de ambito nacional y comunitario, asi
como en los medios y maneras de estimular una politica comin en materia de inversiones
en la UE.

Sin embargo, para garantizar que el PEC pueda ser utilizado con vistas a un mayor
crecimiento y empleo estables, es necesario reformar dicho Pacto. La Comision ya ha dado
un importante paso al permitir que se tome en consideracion el déficit estructural, en
lugar del nominal. No obstante, la reforma del PEC debe incluir otras variables, como una
mejor definicién del gasto publico, a saber, una distinciéon entre el gasto destinado a
inversiones, los gastos corrientes y los ingresos, los objetivos a corto y largo plazo, los
niveles de la deuda nacional, el empleo de politicas anticiclicas y normas claras y
vinculantes para la politica en materia de empleo, supervisadas por una Comisién Europea
mas activa. Asimismo, el Pacto deberia ser un mecanismo activo de coordinacién de las
politicas econémicos y seguir los objetivos de la estrategia de Lisboa.

En vista del paraddjico hecho de que los Estados miembros ya establecen sus programas
nacionales de estabilidad antes de la creacion de una coordinacién de las politicas
europeas a escala europea, seria sumamente importante introducir en el PEC una mayor
coherencia y légica de acuerdo con el proceso de racionalizacién econémica y laboral,
convirtiendo los programas nacionales de estabilidad y convergencia en parte integrante
del proceso europeo de coordinacién econémica.

Ademas, los criterios relativos al déficit deberian evaluarse en funcién de sus componentes
estructurales y de inversion, y deberia aplicarse la " regla de oro" en materia de inversiones
(es decir, establecer una distincion entre gastos corrientes y gastos de capital). Puesto que la
inversion publica aumenta la capacidad de crecimiento de la economia, parte de los costes
pueden extenderse con seguridad a lo largo de un periodo mas prolongado a través de la
financiacion mediante déficit, sin que ello tenga un efecto adverso sobre la sostenibilidad de
la hacienda publica. Mediante un planteamiento plurianual en materia de presupuestacion
de las necesidades de capital no existe motivo alguno para que la Comisién Europea no
tome en consideracion la magnitud de esta inversion de capital en su calidad de supervisora
del PEC. Esto ayudaria a establecer un PEC orientado hacia el crecimiento y la inversién, y lo

convertiria en un mecanismo mas eficaz de coordinacién de las politicas econémicas, asi
como en un instrumento paralelo a la estrategia de Lisboa, ya que es de suma importancia
que el PEC apoye la consecucién de los objetivos de Lisboa, en lugar de ser un estorbo para ello.

Por ultimo, habria que considerar la propuesta de conceder nuevas competencias a la
Comision Europea, a saber, para poner en marcha el sistema de alerta temprana. Pero
seria incluso mas eficaz invertir el mecanismo real. De este modo, en vez de que el Consejo
ECOFIN apruebe la recomendacion de la Comisién por mayoria cualificada, la recomendacién
de la Comision entraria automaticamente en vigor si el Consejo no la rechaza, igualmente por
mayoria cualificada. Estas propuestas destinadas a reforzar la posicién de la Comisiéon dentro
de la coordinacién de las politicas econémicas y la supervision multilateral de los presupuestos
reflejan la ldégica institucional del Tratado CE y resultan indispensables para una
coordinacion activa, deseable y eficaz de las politicas econémicas y financieras de la UE.

Aparte de las conclusiones politicas antes mencionadas, en el seminario se expusieron
otras propuestas para reformar el PEC, como:

m establecer limites para las épocas de gran crecimiento econémico,

m introducir indicadores de productividad, dindmica de las inversiones, reconstitucién de
existencias y de evolucién de la demanda y el consumo, para las previsiones de creci-
miento y las actividades destinadas a promoverlo,

m elaborar un método claro para evaluar la calidad de las posiciones de los presupuestos
publicos y su contribucion al crecimiento y la inversién,

permitir que los gastos no ciclicos crezcan por debajo del PIB nominal,
m dejar que funcionen los efectos ciclicos,

B concentrarse en un compromiso entre los objetivos a corto y largo plazo, lo que impli-
caria alcanzar a medio plazo un equilibrio presupuestario en todos los paises europeos,
pero concentrarse a largo plazo mas en el nivel de la deuda,

m establecer normas claras y vinculantes (que incluyan sanciones) pare regular el valor del
déficit, el uso de las politicas prociclicas y el valor de la deuda,

® avanzar hacia una definicién mas explicita del gasto publico "europeo"”, es decir, lo que
hace cada pais, pero resulta beneficioso a nivel europeo y para todos los Estados miem-
bros de la UE (por ejemplo, transporte, investigacién, educacién, etc.),

elevar (por el momento tan sélo en sentido virtual) esos elementos del gasto publico a
nivel europeo, evitando asi el actual error de recurrir a Europa Unicamente para las
decisiones mas impopulares.

m La estrategia correcta consistiria en reformar el Pacto de tal forma que favorezca los
avances hacia la integracion europea.
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