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La crisis puntocom y las finanzas públicas alemanas, 1998-2007
Comisión Europea, AMECO (DG ECFIN)
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La crisis puntocom y las finanzas públicas francesas, 1998-2007
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I. EL BRAZO CORRECTOR CONFIRMÓ LOS RIESGOS DE 
PROCICLICIDAD

• AJUSTES PARA CORREGIR EN LOS PLAZOS EXIGUOS JUNTO CON 
RALENTIZACIÓN DEL CRECIMEINTO, AGRAVARON TANTO LA 
SITUACION PRESUPUESTARIA COMO ECONOMICA

• RECHAZO DEL 126.9, DENUNCIA ANTE EL TRIBUNAL DE JUSTICIA

• PRIMERA REFORMA DEL PACTO: USOI DEL CAB PARA VALORAR EL 
AJUSTE Y MAS TIEMPO PARA LA CORRECCION

• SE INTRODUCEN INDICADORES NO OBSERVABLES 

• PERO EL TRATADO ESTÁ EN NOMINAL.  



II. EL BRAZO PREVENTIVO HABÍA FALLADO

• La posición presupuestaria inicial clave para evitar déficits excesivos

• Preventivo alcanzar posiciones de equilibrio presupuestario

• Programas de estabilidad: senda de medio plazo al equilibrio

• Programas: Un ejercicio burocrático. Optimistas y sistemáticamente 
revisados

• Alertas tempranas sobre desviaciones significativas 
sistemáticamente obviadas por el Consejo

• El Preventivo devino bien pronto en un mero trámite 



Deuda pública de los ‘pródigos’, 1995-2024
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Deuda pública de los ‘frugales’, 1995-2024
Comisión Europea, AMECO (DG ECFIN)
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Feas, Martínez Mongay, Otero, Steinberg y Tamames (2021): A proposal to reform the 
EMU fiscal rules, RIE

Gadea y Martínez Mongay (2023) Del Next Generation a un plan para las futuras
generaciones. Papeles de Economía Española

• Una capacidad fiscal central

• Financiación de bienes públicos europeos. Transición climática. 

• El plan de emisiones cero y el Mercado Interior

• Condicionalidad

• Soporte/incentivos para el cumplimiento de los planes fiscales

• La CFC y la implementación del NGEU



España. Ingresos y Gastos ajustados por el ciclo, 1995-2024
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España. Deuda, 1995-2024
Comisión Europea, AMECO (DG ECFIN)
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Anexo I: 
Historia del PEC

Comisión Europea (2013) del Vade Mecum del PEC

Símbolos usados
Tratado de 
Estabilidad, 

Coordinación y 
Gobernanza en la 

Unión Económica y 
Monetaria (“TSCG”)

Tratado de la 
Unión Europea

(TUE)

Tratado de la 
Unión Europea

(TUE)

Tratado de 
Funcionamiento

de la Unión
Europea (TFUE)

Artículo 121
Artículo 126
Artículo 136
Protocolo 12

Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC)

Resolución del Consejo sobre el Pacto de 
Estabilidad y Crecimiento

17 de junio de 1997

1050/2005 
Revisión

1467/97

Brazo

Preventivo

Brazo

Correctivo

1466/97

1050/2005 
Revisión

Informe del Consejo 
Mejorar la aplicación 
del PEC (ST7423/05)

Gobernanza

fiscal de la UE
Ejecución

efectiva

Preventiva

Correctiva

1175/2011 
Revisión

1177/2011 
Revisión

1173/2011 
Revisión

2011/85/EU

1174/2011

1176/2011

Gobernanza

fiscal nacional
Marcos 

presupuestarios

nacionales

Desequilibrios

macroeconómicos

Corrección en la 

eurozona

Prevención y 

corección

Paquete de dos 
documentos
(« Two-pack »)

1177/2011 
Revisión

1177/2011 
Revisión

Paquete de seis 
documentos
(« Six-pack »)

Procedimientos

presupuestarios

Reglamento

Directiva

Resolución del Consejo
Tratado

intergubernamental

Solo eurozona

Reemplazado

1997 2005 2011 2013



Anexo II: Matriz de los ajustes fiscales anuales exigidos en el PEC 
en la senda hacia el OMP

Código de conducta del PEC. Consejo Europeo (2017)
Ajuste fiscal exigido en términos de puntos porcentuales de PIB

Ciclo económico Definición Deuda inferior a 60 sin riesgos de sostenibilidad
Deuda superior a 60 o con riesgos de 

sostenibilidad

Periodo de adversidad económica excepcional
Crecimiento negativo del PIB real o bien brecha 

de producción negativa y superior a 4
No es necesario ajuste No es necesario ajuste

Periodo de adversidad económica significativa
Brecha de producción negativa superior a 3 e 

inferior o igual a 4
0 0,25

Periodo de adversidad económica
Brecha de producción negativa superior a 1,5 e 

inferior o igual a 3
0 si el PIB crece por debajo de su potencial, o 

0,25 si crece por encima
0,25 si el PIB crece por debajo de su potencial, o 

0,5 si crece por encima

Periodo económico normal
Brecha de producción negativa inferior o igual a 

1,5 o positiva e inferior a 1,5
0,5 superior a 0,5

Periodo de bonanza económica Brecha de producción positiva y superior a 1,5
0,5 si el PIB crece por debajo de su potencial, o 

como mínimo 0,75 si crece por encima

Un mínimo de 0,75 si el PIB crece por debajo de 
su potencial, o como mínimo 1 si crece por 

encima
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