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1. Introducción 

El proceso de integración europeo ha sido y sigue siendo un camino difícil y 

complejo, teniendo etapas de integración y también etapas de descontento, 

generando miles de artículos académicos alimentando debates sobre teorías de 

integración, áreas monetarias óptimas, soberanía de los Estados, liderazgos. Pero si 

hubo un debate que fue protagonista durante la Gran Recesión de 2011 y lo sigue 

siendo en estos momentos es el debate sobre la Política Fiscal en la Unión Europea. 

Y no es para menos, ya que la arquitectura monetaria y fiscal de la Unión Europea 

es única en el mundo, combinando políticas supranacionales con estatales, 

mecanismos de supervisión y leyes de capital importancia, pero de poco 

seguimiento, siendo capaz de condicionar e incluso de determinar el futuro de 

economías nacionales como ocurrió con Grecia, cuestionando la propia existencia 

del proyecto europeo.   

Para intentar resolver este puzzle, se plantea la siguiente pregunta de investigación: 

¿Qué reformas son necesarias en la Política Fiscal Europea? Como se puede 

observar, se asume ya que son necesarias ciertas reformas siguiendo el consenso 

académico en la materia. Es una pregunta con mucha carga normativa, ya que no 

habrá respuestas objetivamente mejores a otras, influyendo la carga ideológica y 

dependerá de la imagen que se tenga de cómo debe ser una Unión Europea óptima, 

o incluso si se debe cuestionar la propia existencia de esta. Por ello, durante la 

investigación se procurará recoger opiniones y propuestas des de todo tipo de 

ideologías y marcos normativos, des de las más conservadoras u ordoliberales hasta 

teorías progresistas. 

La relevancia de este debate es capital, ya que no tener una coordinación fiscal 

eficiente y real provoca una debilidad económica importante en el seno del bloque 

comercial y económico más importante del mundo, afectando a millones de 

personas en su día a día, como desgraciadamente ocurrió durante la Gran Recesión. 

Hay consenso académico (Hall, 2016; Castells, 2012) sobre cómo la arquitectura 

fiscal y de gestión de riesgo europea fue uno de los factores que propagó y empeoró 

la crisis de 2008, desembocando en una crisis de deuda y credibilidad en 2011, por 

ello las reformas y la mejora de esta arquitectura es clave para aumentar la 
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resiliencia de las economías nacionales frente a un futuro económico y comercial 

cada vez más incierto. Ello tiene implicaciones también determinantes para la 

unidad política y de futuro de la UE.  

Para analizar la problemática, en primer lugar, se realizará un recorrido sobre los 

pactos y la gobernanza fiscal desde la creación de la Unión Europea en 1992 tras el 

Tratado de Maastricht, destacando el Pacto de Estabilidad y Crecimiento de 1997 y 

sus posteriores reformas. La gobernanza fiscal no está institucionalizada solo en 

este pacto, así que pasaré a analizar también el papel del Semestre Europeo, los 

mecanismos de corrección y prevención, etc.  

Posteriormente, se estudiará más específicamente la gestión de la crisis de 2011 y 

como afectó su gestión a los debates sobre la Política Fiscal Europea. Tras ello, 

comentaré también brevemente la crisis provocada por el Coronavirus y la reacción 

de la Comisión Europea y como ha aportado estas acciones al debate sobre las 

diferentes reformas fiscales. 

Finalmente, donde se centrará más la investigación será en las reformas concretas, 

clasificándolas en los diferentes ámbitos de actuación, teniendo en cuenta también 

las diferentes ideologías y sensibilidades y evaluando y analizando las que tengan 

más apoyo entre la comunidad académica e instituciones relevantes, 

contextualizándolas en el período que nos ocupa.  
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2. Marco teórico 

 

2.1  ¿Es posible una Unión Monetaria sin una Unión Fiscal? 

La política económica de los Estados históricamente se ha basado en dos pilares, la 

política monetaria y la política fiscal. Generalmente, la política fiscal se centraba 

más en la política doméstica, siendo contemporáneamente la política más eficaz 

para la redistribución de la renta y la cohesión social. Por otra parte, la política 

monetaria era la gran arma para el comercio exterior, teniendo la capacidad de 

provocar guerras comerciales de devaluaciones competitivas y siendo clave para el 

crecimiento o estancamiento de los Estados. En los Estados contemporáneos la 

política fiscal es llevada a cabo por el ejecutivo mientras que la monetaria, en la 

mayoría de los países, por una entidad independiente, el Banco Central. Las 

presiones del ejecutivo hacia esta entidad varían históricamente y por Estados, 

generalmente siendo positivo para los mercados y la estabilidad una mayor 

independencia.  

Esta descripción típica no se da para la Unión Europea. Sí que cuenta con un Banco 

Central independiente, el Banco Central Europeo, pero su ejecutivo, la Comisión 

Europea, no cuenta con competencias fiscales, al menos no con las suficientes para 

direccionar la coordinación con la política monetaria. Estas competencias fiscales 

las retienen los Estados, siendo la principal herramienta de política económica con 

la que cuentan. Es, actualmente, junto a las competencias en defensa, la línea roja 

de la integración europea.  

La importancia, aun así, de la coordinación entre política monetaria y fiscal obliga 

a llegar a acuerdos en el seno de la UE sobre la gobernanza fiscal. Esta coordinación 

es clave ya que decisiones en política monetaria comportan cambios en los 

planteamientos por parte de los gobiernos de su política fiscal y a la inversa. Por 

ejemplo, una política restrictiva del Banco Central Europeo como la que hemos 

visto a finales del 2022 y a inicios de 2023 encarece el pago de deuda de los países, 

haciendo replantear a los gobiernos sus políticas de sostenibilidad de la deuda. Una 

política restrictiva también afecta negativamente al crecimiento de los Estados y de 

la inflación, provocando una menor recaudación tributaria de los Estados. Por la 
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otra parte, una política fiscal que cuestione su sostenibilidad de la deuda puede 

provocar pérdidas de credibilidad del BCE. Este hecho provocaría que los mercados 

considerasen que una deuda a partir de determinado nivel no fuera sostenible, el 

que dificultaría la conducción de la política monetaria (González Ibán, 2000). 

Para responder a la pregunta que da título a esta sección del marco teórico se plantea 

inicialmente una discusión, como en tantos otros escritos sobre integración 

económica, sobre las Teorías de Área Monetaria Óptima de Mundell y posteriores 

autores. No se discutirá generalmente estas teorías sino solo lo referente y relevante 

sobre la relación entre la Unión Fiscal y la Unión Monetaria. De la Dehesa (2014) 

recoge de diferentes autores los mayores peligros que afrontaba la creación de la 

Unión Europea al no ser un área Monetaria Óptima:  

- La combinación de una moneda única y un mercado interno libre y común 

podría contribuir a generar elevadas economías de escala y de alcance, tanto 

internas como externas, y, por tanto, la aglomeración de diferentes sectores 

productivos en ciertas ciudades, áreas o Estados de la unión. Estas, a su vez, 

también podrían generar «choques asimétricos», que podrían ser positivos 

para un área o país miembro de la unión monetaria y negativas para otros. 

- En una unión monetaria, algunos Estados miembros podrían tener 

incentivos para incurrir en deudas y/o déficits fiscales elevados y 

aprovecharse de otros miembros en mejor situación fiscal, que finalmente 

les financiarían en euros al no tener riesgo de tipo de cambio por ser en la 

misma moneda única. Por esa misma razón, era necesario tener una 

autoridad fiscal única para imponer la disciplina fiscal necesaria a todos los 

miembros. 

Estos riesgos apuntan a dos conceptos que se irán discutiendo durante el escrito, 

“choques asimétricos” y “autoridad fiscal única”, que ya venían recogiendo autores 

en base a la discusión sobre Áreas Monetarias Óptimas. Esta teoría no está formada 

únicamente por las aportaciones de los autores de los 80 y 90 sino que muchos 

autores han ido revisando y añadiendo conceptos como, por ejemplo, Richard 

Baldwin y Charles Wyplosz (2004), que añadieron tres criterios que debería 
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cumplir la zona euro y que no cumple, siendo dos de ellos de gran relevancia para 

este trabajo1:  

El primero es el de la necesidad de que exista un gran fondo o un presupuesto común 

de la eurozona para que pueda hacer grandes transferencias fiscales y así poder 

paliar los choques asimétricos, que no pueden hacerse con un presupuesto europeo 

de solo el 1 por 100 del PIB de la zona del euro.  

El segundo es que, desde un principio, el diseño y la puesta en práctica de una 

agenda política más amplia para poder ir construyendo una futura unión fiscal y 

política no se han considerado necesarios hasta las Hojas de Ruta del presidente del 

Consejo Europeo Herman Van Rompuy (Van Rompuy, 2012) y de la Comisión 

Europea. Sin embargo, no se espera una verdadera unión fiscal hasta que no se 

modifiquen los tratados, dentro de diez años.  

También Becker (2002), afirma que, en lo referente a la política fiscal, la teoría de 

las Zonas Monetarias Óptimas proponía, como mejor opción, la centralización de 

una parte significativa de los presupuestos nacionales, con objeto de hacer frente 

desde un rango supranacional a los posibles choques asimétricos que pudieran sufrir 

los países integrantes de la unión. Por otra parte, sobre el informe mencionado de 

Herman Van Rompuy (Van Rompuy, 2012) merece la pena destacar la claridad y 

la ambición de las propuestas del informe de por aquel entonces presidente del 

Consejo Europeo.  

El informe se divide en desafíos y visiones basadas en cuatro pilares. Uno de estos 

pilares es:  

“Un marco presupuesto integrado que garantice una política presupuestaria a 

escala tanto nacional como europea y que aúne coordinación, toma conjunta de 

decisiones, mayor ejecución y unas medidas acordes hacia la emisión de deuda 

común. Este marco podría incluir asimismo distintas formas de solidaridad 

presupuestaria”. (Van Rompuy, 2012)”  

 
1 El tercero son las preferencias homogéneas relativas a la concepción y uso de la política 

monetaria, que tampoco existen. De haberlas, el Banco Central Europeo (BCE) publicaría las actas 
de sus reuniones, como lo hacen el Comité de Operaciones de Mercado Abierto de la Reserva 
Federal de Estados Unidos o el Comité Monetario del Banco de Inglaterra. 
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En el apartado explicativo de este pilar también se puede leer:  

“Podrían estudiarse pasos hacia la instauración de pasivo soberano conjunto y 

múltiple siempre y cuando exista un marco sólido de disciplina presupuestaria y 

competitividad, para así evitar el riesgo moral y potenciar la responsabilidad y 

el cumplimiento. El proceso conducente a la emisión de deuda pública debe 

basarse en criterios y organizarse en fases, de modo que los avances en la puesta 

en común de las decisiones en materia presupuestaria irían acompañados de 

pasos acordes hacia la puesta en común de los riesgos. Se han propuesto diversas 

opciones de emisión parcial de deuda común, por ejemplo, la puesta en común 

de algunos instrumentos de financiación a corto plazo con carácter limitado y 

condicional, o la paulatina reconducción hacia un fondo de amortización. 

También podrían contemplarse distintas formas de solidaridad presupuestaria. 

Una unión presupuestaria de entidad plena supondría desarrollar una mayor 

capacidad en el nivel europeo, que pudiera gestionar las interdependencias 

económicas y, en último término, la creación en el nivel de la zona del euro de 

un organismo presupuestario, como una oficina del tesoro. Además, deberán 

definirse la función y los cometidos adecuados de un presupuesto central, 

atendiendo entre otras cosas a su articulación con los presupuestos nacionales”. 

(Van Rompuy, 2012) 

Es, sin duda, uno de los ejemplos más claros de voluntad política hacia el refuerzo 

de la Unión Fiscal Europea no solo por la vertiente de la disciplina fiscal sino por 

el refuerzo del presupuesto, inclusive la creación de una oficina del tesoro, y un 

nuevo enfoque sobre la deuda pública común.  

En conclusión, tras haber estudiado a los diferentes autores y sus aportaciones a las 

teorías sobre Zonas Monetarias Óptimas, De la Dehesa (2014), afirma que toda 

unión monetaria necesita una unión fiscal. Es decir, lo óptimo sería una hacienda 

común y una política fiscal común, o, al menos, un presupuesto común mucho más 

grande que el actual o como mínimo un gran fondo europeo común para evitar el 

parasitismo fiscal entre sus países miembros y para abordar los choques asimétricos 

comunes a varios Estados miembros o a Estados miembros individuales (De la 

Dehesa, 2014).  
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Tras haber discutido brevemente la problemática del desajuste entre la gobernanza 

monetaria y fiscal de la UE, cumple aportar un breve apunte sobre el carácter 

político asociado a la legitimidad y soberanía de los Estados. Una crítica común que 

se suele hacer hacia la profundización en los mecanismos comunitarios de 

gobernanza fiscal es la disminución de los Estados de su soberanía, al reducir la 

discrecionalidad de estos en materia fiscal y recaudatoria. Hay autores que afirman 

que existen opciones de reforma y de potenciación de una política fiscal, europea 

pero que todas ellas suponen un abandono de soberanía nacional, a cambio de una 

mayor eficacia y más solidaridad (Torres, 2018).  

Sin embargo, según el informe “For a euro Community”, emitido por el Groupe 

Eiffel Europe em 2014, también hay autores que defienden que cuanto más tenga 

el avance hacia la unión fiscal un carácter intergubernamental, menor será el 

margen de maniobra del que podrán seguir disfrutando los Estados miembros y más 

monolítico y centralizado será el proceso de toma de decisiones en esta instancia 

intergubernamental. Y, al revés, cuanto más repose en la creación o el 

reforzamiento de un nuevo gobierno europeo, y menos en la tutela central sobre los 

Estados miembros, mayor será la autonomía y libertad de decisión de la que estos 

podrán seguir disfrutando (Groupe Eiffel Europe, 2014). Estos autores se justifican 

alegando que al estar más desarrolladas las reglas, la división de responsabilidades 

sería clara y cada nivel de gobierno podría asumir su plena responsabilidad sobre 

los riesgos que pudiera contraer.  

En conclusión, el diseño de las reglas fiscales y monetarias y su desajuste conlleva 

situaciones problemáticas tanto en el terreno económico como en el político. A 

continuación, se expondrá de manera cronológica las reglas actuales que existen en 

la gobernanza fiscal, desde el Pacto de Estabilidad y Crecimiento hasta el Two Pack, 

destacando de cada una de ellas las principales características y las relevantes para 

la posterior discusión. 
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2.2   Reglas fiscales 

 

      2.2.1    Sobre el Pacto de Estabilidad y Crecimiento 

El Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC) ha sido reglamentado en 1997, con el 

objetivo de fortalecer el seguimiento y la coordinación de las políticas fiscales 

supranacionales y las bases de las políticas económicas en la Unión Europea de 

forma a asegurar el cumplimiento de las reglas de deuda y déficit originados en el 

Tratado de Maastricht, de 1992. Este último es el tratado fundamental de la Unión 

Europea, en el que, aunque no es lo que más destaca, se establecen los dos objetivos 

numéricos de déficit (3% del PIB) y deuda (60% del PIB), referencias para un 

deseable criterio de convergencia fiscal previos a la implementación del Unión 

Monetaria y Económica. Estas referencias en materia de convergencia se mantienen 

como referencias para el PEC, que se expondrá brevemente a continuación. 

Como se ha discutido anteriormente, las reglas fiscales son necesarias, por ello, se 

aprobó en la Cumbre de Amsterdam, en junio de 1997, el PEC. Este tiene sus 

orígenes en el Tratado de Funcionamiento de la Unión Europea de 1957 (artículos 

121 y 126), juntamente con el Protocolo 12 a este Tratado de 2008, que viene a 

detallar el procedimiento de déficit excesivo (PDE). El establecimiento reglamentar 

de las basis formales del PEC está en normativos secundarios. Los tres principales 

son: i) Resolución del Consejo Europeo de 1997 (97/C 236/01) sobre el Pacto de 

estabilidad y crecimiento; ii) Reglamento (CE) N° 1466/97 del Consejo de la Unión 

Europea; e iii) Reglamento (CE) N° 1467/97 del Consejo de la Unión Europea. 

En la Resolución del Consejo europeo, se invoca el compromiso político de los 

Estados miembros, el Consejo de la Unión Europea y la Comisión de las 

Comunidades Europeas en tomar medidas para alcanzar una situación de finanzas 

públicas sostenibles, en una perspectiva de mediano plazo. El principio por detrás 

de tal resolución es que una política fiscal sostenible es condición sine qua non para 

la promoción de la estabilidad de precios en la Unión Europea, además de criar 

condiciones para un crecimiento sostenible capaz de fortalecer el mercado de 

trabajo. 
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El segundo reglamento representa el factor preventivo del PEC. El objetivo es que 

haya margen para cumplir los límites, alcanzar un superávit o equilibrio a medio 

plazo. La variable relevante para valorar si la economía de un estado se aleja de los 

objetivos acordados es el déficit público estructural. Es una variable no observable 

y por tanto a estimar. Su estimación se obtiene como diferencia entre el déficit 

público observado y el de carácter cíclico, eliminando además el efecto de los 

factores temporales o excepcionales (Hernández de Cos, 2014). El principal 

mecanismo de supervisión que establece el PEC es la presentación de los objetivos 

presupuestarios a medio plazo ante el ECOFIN en cualquier caso cada tres años y 

cuando hay una reforma estructural.  

La autonomía y capacidad de decisión se limitan en el tercer reglamento, que 

contiene los elementos correctivos y más destacados del PEC. En este se ratifica 

como valor de referencia límite el 3% de déficit público, con la imposición de 

sanciones pecuniarias a los países que lo superen. Es importante destacar que este 

exceso de déficit se debe valorar por parte del ECOFIN si es de escasa importancia, 

temporal y debido a situaciones excepcionales (Hernández de Cos, 2014). Por lo 

tanto, el ECOFIN es quien tiene la última palabra sobre las sanciones, poniendo en 

cuestión la efectividad disuasoria del pacto, ya que se necesita mayoría cualificada 

de los Estados, que tarde o temprano podrían encontrarse en la misma situación. Se 

considera las provisiones para el cumplimiento del pacto el talón de Aquiles del 

mismo (ECB, 2011; Schuknecht, 2005). Otro factor que se debatió es el sancionar 

pecuniariamente a los países con déficit alto, ya que podría empeorar la situación y 

propagar una recesión a los países con los que mantuvieran importantes relaciones 

económicas (González Ibán, 2000).  
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2.2.2 Reforma de 2005 

La problemática sobre la imposición de sanciones y los efectos spillover negativos 

sobre otros Estados será uno de los principales debates sobre las posteriores 

reformas del PEC. La primera fue en 2005, tras la polémica no sanción a Alemania 

y Francia en razón de sus incumplimientos al límite de déficit en 2003. En esta 

reforma los siguientes elementos fueron añadidos al marco fiscal (Henrique y 

Afonso, 2008): 

1. Una ampliación del tiempo de desarrollo y ejecución de las medidas para 

corregir el déficit excesivo.  

2. La importancia de la corrección estructural en períodos de crecimiento del 

PIB efectivo sobre su nivel potencial, tomando como referencia la 

disminución del déficit estructural en un 0,5% anual aproximadamente, 

posibilitando de esta manera un mayor margen de maniobra en períodos en 

los que surjan dificultades económicas.  

3. La atribución de mayor relevancia al criterio relacionado con la proporción 

de deuda pública respecto del PIB (prácticamente ignorado hasta el 

momento) como instrumento importante para evaluar la sostenibilidad de la 

posición presupuestaria a medio y largo plazo. 

4. La ampliación de las circunstancias que permitirán no aplicar 

automáticamente las sanciones, considerando todas las situaciones de 

crecimiento negativo del PIB real (en lugar de un rígido -2%) en relación al 

crecimiento potencial, incluyendo las situaciones de pérdidas acumuladas 

del PIB durante períodos prolongados de un crecimiento considerablemente 

débil..   

5. La posibilidad de incluir diversos factores “pertinentes” a la hora de tomar 

decisiones sobre considerar el déficit público excesivo o no.  

Como se puede observar, más que endurecer las provisiones de aplicación del pacto 

se flexibilizan las condiciones, siendo más difícil su aplicabilidad, pero quizás más 

realista, ya que anteriormente los márgenes de maniobra de los Estados para 

solventar los déficits eran demasiado breves (Henrique, R. y Afonso, O. 2008).  
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2.2.3 Six Pack 

La reforma llamada Six Pack se introdujo a mediados de diciembre de 2011 y consta 

de seis instrumentos legislativos. Cuatro relativos a la política fiscal: dos para 

fortalecer la supervisión fiscal, otro sobre régimen de sanciones y el último sobre 

marcos fiscales nacionales. De los dos reglamentos restantes, uno crea un nuevo 

procedimiento de identificación y corrección de desequilibrios macroeconómicos 

excesivos y el otro regula su procedimiento sancionador (DG de Análisis 

Macroeconómico y Economía Internacional, 2012).  

Las aportaciones de estas reformas son varias, pero pueden ser clasificadas en tres 

ámbitos: prevención, corrección y supervisión.  

Sobre prevención, se crea un nuevo procedimiento de identificación y corrección 

de desequilibrios. Se hará a través de informes anuales elaborados por la Comisión 

en contacto permanente con el Parlamento Europeo y el Consejo. No serán informes 

con medidas totalmente cerradas, sino que serán flexibles y se intentará que las 

medidas no sean demasiado complejas. Tras este informe puede haber tres posibles 

resultados: no se encuentran desequilibrios severos, se encuentran desequilibrios o 

riesgo de éste o un desequilibrio severo. En el primer caso el procedimiento finaliza, 

en el segundo caso el Consejo elaborará recomendaciones al Estado, y en el tercer 

caso se elaborarán también recomendaciones y se pedirán acciones correctivas y se 

verá sujeto a una estrecha vigilancia (DG de Análisis Macroeconómico y Economía 

Internacional, 2012). En el caso de que el estado no cumpla con las acciones 

pertinentes puede ser sujeto a una multa en forma de establecimiento de depósito 

(del 0,2 por 100 del PIB como regla).  

En relación con la parte correctiva, se endurecen las sanciones a los Estados 

mediante el Proceso de Déficit Excesivo (componente corrector del PEC) a menos 

que el ritmo de descenso de la deuda en un periodo determinado se considere 

satisfactorio. La multa sería también de un 0,2 por 100 del PIB que puede elevarse 

al 0,5 por ciento del PIB por año (Hernández de Cos, 2014). También se establece 

la norma de la reducción de la deuda pública en un 1/20 de forma anual.  
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Todo ello supervisado por un nuevo elemento llamado “Semestre Europeo”, 

procedimiento en el cual los Estados miembros deberán informar a las instituciones 

de la zona euro y la UE sobre sus planes presupuestarios antes de llevarlos a cabo. 

Estos objetivos después pasan a ser revisados con la intención de detectar 

tempranamente los desequilibrios presupuestarios (De la Dehesa, 2012). Es 

relevante este hecho ya que una de las disfuncionalidades más importantes era que 

las recomendaciones solían llegar cuando los presupuestos ya estaban aprobados 

por los parlamentos nacionales (Hernández de Cos, 2014). 

Finalmente, se refuerza la coordinación entre Estados y el establecimiento de 

estándares para la presentación de las cuentas públicas. En conclusión, con esta 

reforma se intenta fortalecer el carácter preventivo de las reglas fiscales y no 

depender del ámbito correctivo. Fortaleciendo esta idea se da especial relevancia 

tanto a los Objetivos Presupuestarios a Medio Plazo (MTOs) como a los Marco 

Presupuestarios a Medio Plazo (MPMPs), para establecer objetivos realistas y con 

capacidad de supervisión por las instituciones comunitarias (DG de Análisis 

Macroeconómico y Economía Internacional, 2012). 

 

2.2.4 Fiscal Compact 

Tras la aprobación del Six Pack, el 2 de marzo de 2012 (en plena crisis del euro) se 

realizó un pacto intergubernamental llamado Tratado de Estabilidad, Coordinación 

y Gobernanza en la Unión Económica y Monetaria (TECG), el que tiene su 

componente fiscal llamado Fiscal Compact.  

Lo destacable de esta reforma sería el hecho de elevar las disposiciones más duras 

del Six Pack desde una ley de la UE a un Tratado Intergubernamental para que el 

cumplimiento sea todavía más ejecutable por la vía rápida (De la Dehesa, 2014). 

Quizás ni se le puede considerar una reforma ya que no introduce prácticamente 

ninguna novedad, mayoritariamente es un pacto intergubernamental para trasladar 

los compromisos ya adquiridos con el PEC y el Six Pack al ordenamiento nacional, 

a rango de norma constitucional o similar. Por otra parte, refuerza adicionalmente 
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el procedimiento aplicable en caso de déficit excesivo con mecanismos correctivos 

automáticos (Hernández de Cos, 2014).  

Esta ley intergubernamental recibió duras críticas y estuvo en el centro del debate 

político por el hecho de la modificación de constituciones por toda la UE, pero 

realmente no es un avance material hacia más austeridad o el provocante de las 

políticas conservadoras en el seno de los principales países afectados. En realidad, 

el impacto del Fiscal Compact fue mucho menor de lo esperado por muchos fiscal 

Hawks (dícese de aquellos economistas o políticos con ideologías más 

conservadoras, austeras u “ordoliberales”). En conclusión, no es seguro que la 

reforma del Fiscal Compact sea más vinculante o restrictiva que la reforma Six Pack 

(Dullien, 2012). 

 

2.2.5 Two Pack 

Entrando en vigor en mayo del 2013, el Two Pack viene a añadir dos regulaciones 

más a complementar el Six Pack y el PEC. El objetivo de estas regulaciones es 

doble. Por una parte, reforzar especialmente la coordinación y transparencia de las 

actuaciones de la zona euro y por otra parte constituye el primer intento de trasladar 

a legislación europea los compromisos del Fiscal Compact (Comisión Europea, 

2013).  

Además, en sintonía con la estandarización de las cuentas públicas especificado en 

el Six Pack, el Two Pack obliga a los Estados a enviar los presupuestos a entidades 

fiscales independientes para sus análisis y que aseguren que los presupuestos 

cumplen con las reglas fiscales nacionales (Comisión Europea, 2013). 
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3. Análisis 

 

3.1   Nuevas reformas 

    3.1.1 Contexto   

 

La pandemia de la Covid-19 es sin duda una situación excepcional y las políticas 

de confinamiento provocaron grandes caídas en el PIB de los Estados. Es lógico 

por tanto que se aplicara la cláusula general de salvaguardia contemplada en el 

Pacto de Estabilidad y Crecimiento. Esta cláusula permite a los Estados endeudarse 

sin temor a que se apliquen los procesos de Déficit Excesivo. En el recorrido de las 

reformas mostradas anteriormente se puede observar una tendencia: la mayor parte 

de las reformas, y las más significativas, se dieron a causa de la crisis del euro de 

2011, recordando aquello de que la integración europea solo avanza cuando hay 

crisis. 

Si tenemos en cuenta que el PEC está en suspensión (actualmente previsto hasta el 

final de 2023) y el contexto europeo postcrisis de la Covid-19 es totalmente distinto 

aquel prevaleciente hasta 2019, no parece tener sentido retomar intacto el PEC 

(Feás et al, 2021), en especial porque los niveles de deuda de los países han 

aumentado de manera considerable. La respuesta de la Unión Europea a la crisis 

provocada por la Covid-19 es radicalmente diferente a la dada en 2011, teniendo 

como pilar el Marco Financiero Plurianual 2021-2027 y en especial el paquete Next 

Generation EU, una serie de préstamos y subvenciones que constan de diferentes 

instrumentos y que se financian de manera conjunta por parte de la Comisión 

Europea, una especie de “eurobonos”, aunque sin mutualizar la deuda. Esta 

expansión fiscal parece haber sido la respuesta de la UE tras haber aprendido de los 

errores de la austeridad aplicada en 2011, que afectó a la cohesión social, provocó 

volatilidad política e infligió daño innecesario a la economía (Feás et al, 2021).  

En base al éxito momentáneo de la respuesta fiscal de la UE a la crisis de la Covid-

19 se ha situado el debate sobre las reglas fiscales desde otra óptica, se le comienza 

a dar más importancia al Crecimiento y no tanto a la Estabilidad del PEC. Este 
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crecimiento lo protagonizan en especial las dos transiciones que también han sido 

capitales en la concesión de subvenciones y créditos por parte de los fondos Next 

Generation EU, la transición ecológica y digital. Se hace la reflexión de que nos 

encontramos en un momento crítico donde hay que destinar recursos públicos y 

privados para afrontar estas transiciones de manera exitosa (Cuerpo, 2022). El 

debate, por tanto, sería como afrontar esta serie de inversiones sin dañar la 

sostenibilidad fiscal y en especial cómo reformar las reglas para que no perjudique 

este crecimiento. Es importante destacar que las reglas, además de no perjudicar el 

crecimiento, deben de ser realistas para que puedan ser aplicables (Arnal, 2023) y 

sobre todo mucho más simples (Martínez, 2023), crítica recurrente a las anteriores 

reformas como hemos podido observar. En los siguientes puntos se expondrá sobre 

qué medidas podrían ser necesarias ciertas reformas para compatibilizar tanto el 

Crecimiento como la Estabilidad. 

 

    3.1.2 Cuestiones de materia técnica  

Una de las críticas más recurrentes a las reglas fiscales es su carácter procíclico, 

que significa que suelen ser demasiado duras en períodos de crisis y demasiado 

benevolentes en periodos de crecimiento, como se vio de manera evidente en el 

período de crecimiento anterior a la crisis de 2011. Lo deseable es que las reglas 

sean anticíclicas, característica que permitiría un papel más estabilizador de la 

política fiscal.   

Una de las causas de este carácter procíclico es que las reglas se basan en el 

concepto de “saldo presupuestario estructural o subyacente” o “déficit público 

estructural” introducida en la reforma de 20052. Valorar las actuaciones fiscales 

sobre este concepto lleva a realizar políticas procíclicas, ya que subestima el alcance 

de la restricción fiscal y sobrestima el éxito de la consolidación fiscal en épocas de 

crecimiento (Truger, 2020; Brooks y Fortun, 2020). Además, este concepto acarrea 

problemas metodológicos, ya que se calcula a partir de la brecha del PIB, indicador 

 
2 De acuerdo con la OECD (2015), el saldo presupuestario estructural o subyacente se define como 
la diferencia entre ingresos y gastos públicos corregida por los efectos que podrían atribuirse al 
ciclo económico y a acontecimientos puntuales. 
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que no es observable y sujeto a diferentes correcciones ex-post.  Como muestra de 

estos problemas metodológicos, menciónese que es estimado por varias 

instituciones internacionales resultando en diferentes resultados (Regling, 2022).  

Para solventar esta situación, varios estudios recomiendan cambiar esta regla. Por 

ejemplo, según (Truger, 2020), lo más sencillo sería utilizar medidas de crecimiento 

potencial a medio plazo (no varias veces al año como actualmente), ya que así 

habría un análisis general más realista y menos propenso a los ciclos económicos.  

Otra propuesta bastante popular sería basarse en una regla de gasto público, 

excluyendo pagos de intereses, gastos en materia de desempleo extraordinarios y 

gastos excepcionales en general (Mathieu y Sterdyniak, 2022; Feás et al, 2021; 

Regling, 2022). Sería más sencillo y solucionaría los problemas derivados del 

cálculo de la brecha del PIB. También sería más transparente y monitorizable, 

incluso por los parlamentos nacionales, pero también podría poner demasiada 

presión en bajar el gasto social y no en aumentar la recaudación (Mathieu y 

Sterdyniak, 2022).  

Otra de las bases de las reglas fiscales, incluso se podría considerar el fundamento, 

es el límite del 3% de déficit y 60% de deuda pública, ambos con relación al PIB. 

Al primer indicador no se le presta demasiada atención, pero al segundo sí, ya que 

ese 60% era indicativo de la media de deuda pública cuando se aplicó en el Tratado 

de Maastricht, en 1992. En 2022, la media de endeudamiento público se encuentra 

en el 84% del PIB, y es superior al 100% en países no menores como España, Italia 

y Francia (Peralta, 2023). Hacer converger el límite de deuda pública al 60% del 

PIB implicaría que los países tuvieran que tener superávits de aproximadamente del 

4% del PIB durante la próxima década, el que sería política y económicamente 

imposible (Beetsma, 2022). Para hacer las reglas más realistas, y por tanto más 

legítimas y fáciles de cumplir, que es una crítica recurrente, se podría modificar ese 

número al 90% (Dullien et al., 2020; Truger, 2020) o al 100% (European Stability 

Mechanism, 2021). Se podrían hacer diferenciaciones por Estados, ya que, como se 

ha comentado, la media está al 90%, aunque hay países que superan el 100%.  

Cambiando totalmente el paradigma de esta discusión, hay autores que prefieren 

eliminar los estándares numéricos y pasar a los estándares fiscales. En vez de 
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numéricos, se proponen que sean por objetivos y los establezca, por ejemplo, el 

Tribunal Europeo de Justicia (Blanchard et al., 2021). Se proponen objetivos en 

términos de estabilidad macroeconómica y de financiación de inversiones públicas, 

en particular aquellas relacionadas con la transición ecológica (Mathiru y 

Sterdyniak, 2022; Constantini, 2020), aspecto muy relevante en los próximos años 

como se mencionaba al inicio.  

Con relación al fomento de estas inversiones públicas, varios autores (Constantini, 

2020; Alcidi et al., 2022) proponen el establecimiento de las llamadas golden rules, 

que se basan en que las inversiones que sean relacionadas con objetivos concretos 

como la transición verde y digital no sean tenidas en cuenta en el cómputo del 

déficit. No está exento de dificultades esta propuesta, ya que, como reconocen los 

mismos autores, es difícil medir exactamente la inversión, tanto en su gasto como 

en su impacto y también depende de la eficiencia del gasto público relacionado con 

las instituciones, que varían enormemente entre Estados (Schwartz et al., 2020). 

Otro problema de gran importancia es que las autoridades públicas podrían 

reclasificar inversiones “normales” en inversiones “verdes” o “digitales” para poder 

gastar más, provocando un dilema entre las inversiones públicas y la sostenibilidad 

de la deuda (Serven, 2007). Se considera más efectivo para realizar y monitorizar 

estas inversiones una institución fiscal permanente, evitando así estas problemáticas 

relacionadas con realizar una taxonomía realista de las inversiones verdes y 

digitales (Feás et al., 2021) y esta institución fiscal permanente sería más realista, 

ya que podría ser insuficiente únicamente la adopción de golden rules para afrontar 

los retos a los que se enfrenta la UE (Arnal, 2023).  
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3.1.3 La importancia de las instituciones 

En el apartado anterior se reflexionaba sobre los diferentes cambios que puede 

haber de manera más técnica o concreta referente a lo que se estaba implementando 

con el PEC y sucesivas reformas. Pero la Unión Fiscal o gobernanza fiscal no consta 

solo del PEC, sino que hay o puede haber más instituciones y legislación que 

complemente aquel marco fiscal, ya sea en la fase de prevención, corrección o 

supervisión.  

Por ejemplo, varios autores defienden (Martínez, 2023; Beetsma, 2022) una 

participación más activa de las instituciones fiscales independientes, que son 

organismos nacionales que pueden ser relevantes al asesorar a los diferentes 

gobiernos nacionales sobre las políticas fiscales. En concreto, como se define en el 

informe de la EU Network of Independent Fiscal Institutions (EUIFI, 2021), las 

áreas en las que podrían actuar estas instituciones son: 

- Medición: identificación de elementos excepcionales, estimación de 

crecimientos potenciales y balances estructurales (ya se ha discutido la 

dificultad de la medición de estos conceptos).  

- Previsión: realizar previsiones a medio plazo, extendiendo su función de 

únicamente prever cambios macroeconómicos. 

- Compliance: velar por el cumplimiento de las normas en el marco europeo. 

- Asesoramiento: aplicar los conocimientos adquiridos en las anteriores áreas 

para asesorar y ayudar a que se sigan las políticas fiscales y en definitiva la 

sostenibilidad fiscal. 

Esta mayor relevancia de las autoridades fiscales independientes (IFIs) viene 

respaldada por la propuesta de la Comisión Europea de noviembre de 2022 

(Comisión Europea, 2022). Aun así, hay ciertas consideraciones para tener en 

cuenta. En la misma propuesta de la Comisión se definen funciones parecidas a las 

posibles áreas de actuación mencionadas anteriormente, pero en ningún momento 

se establecen los mecanismos para llevarlo a cabo. No se aclara si las 

recomendaciones hechas por las IFIs deben de ser de obligado cumplimiento y 

cómo estarán formadas estas instituciones. Puede haber una diferencia importante 

en la calidad y consolidación de estas instituciones en diferentes países de la Unión 
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Europea y también comporta dudas en cuanto a su posible carácter no democrático. 

Por ejemplo, sobre la escuela de pensamiento que defienden los economistas en las 

IFIs o los posibles conflictos de interés entre las medidas a nivel europeo y a nivel 

estatal (Mathieu y Sterdyniak, 2022).  

Además de estas instituciones fiscales independientes, se puede plantear la creación 

de una facilidad fiscal permanente, que permita a los Estados a gestionar 

importantes recesiones, apoyar la inversión pública y asegurar una coordinación 

eficiente con la política monetaria cuando sea necesaria. La implementación de una 

facilidad permanente sería más útil que el establecimiento de una taxonomía 

eficiente en las anteriormente explicadas golden rules (Feás et al., 2021).  

No es una idea nueva, ya que durante la crisis de 2011 se estableció el European 

Stability Mechanism (ESM), financiado por aportaciones de los Estados. Su función 

es ayudar a los Estados mediante préstamos para que los países solventaran los 

problemas financieros derivados de la crisis. En la posterior crisis del coronavirus 

se implementó el European instrument for temporary Support to mitigate 

Unemployment Risks in an Emergency (SURE), que es específico para el impacto 

de las prestaciones de desempleo, estableciéndose así como un estabilizador 

automático y en especial anticíclico. Además del SURE, en el contexto de la crisis 

por la pandemia se creó también el Recovery and Resilience Facility, un fondo 

común para apoyar la recuperación, financiar las transiciones verdes y digitales 

(Arnold et al., 2022).  

Varios autores (Feás et al., 2022; Arnold et al., 2022; Arnal, 2023) proponen el 

establecimiento de una facilidad permanente que tenga como objetivo no solo 

garantizar las inversiones necesarias para las transiciones, sino también para que 

los Estados tengan un recurso cuando el ciclo económico afecte a las finanzas 

públicas. Esta facilidad permanente sería un fondo para invertir, pero también un 

estabilizador automático anticíclico, elemento que anteriormente se mencionaba 

necesario.  

Establecer esta facilidad como un elemento nuevo no es ni siquiera necesario, se 

podrían aprovechar los mecanismos creados con anterioridad, como por el ejemplo 

el ESM, que cuenta con un fondo de 80.000 millones de euros, o prorrogar la 
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implementación de los fondos NGEU o institucionalizarlo (Arnal, 2023; Feás et al., 

2021).  

No solo el debate se encuentra en el establecimiento en sí de una facilidad 

permanente, sino en cómo financiarlo. El pilar en el que se basa el financiamiento 

de la UE y de los fondos es el de aportaciones de los miembros por su PNB. Aunque 

es lo más sencillo y directo, puede provocar rechazo por la implicación de clasificar 

a ciertos países como contribuidores netos y a otros como receptores netos, 

clasificación que fue muy dañina para la cohesión en el contexto de la crisis de 

2011.  

La otra alternativa que evitaría esta problemática sería aumentar los propios 

recursos de la UE. Hay propuestas de diferentes tipos de impuestos que pueden 

aumentar la cantidad de recursos propios de la UE, muchos de ellos relacionados 

con la transición ecológica, como puede ser un impuesto al plástico, un ajuste de 

frontera de carbono para evitar dumping ecológico, impuestos sobre transacciones 

financieras o el mercado de derechos de emisión. Estos impuestos, aunque sí que 

contribuirían a aumentar los recursos propios de la Unión, pretenden más avanzar 

hacia una UE sostenible que no crear un presupuesto de la UE independiente 

(Schwarcz, 2021). El único que realmente puede aportar una suma considerable al 

presupuesto europeo son los ingresos que provienen del mercado de derechos de 

emisión (Fuest y Pisani-Ferry, 2020). 

Por otra parte, como ha mostrado la financiación de los fondos NextGeneration, hay 

diferentes maneras de obtener esta financiación más solidaria. Esta facilidad 

permanente se podría financiar con mecanismos solidaristas, como la mutualización 

de los costes (basados en garantías, préstamos o eurobonos) o con la mutualización 

del pago de la deuda (Coronabonos) (Eisl y Tomay, 2020). Esta facilidad fiscal 

permanente financiada a través de mecanismos solidaristas podría tener diferentes 

funciones: (1) proveer asistencia macroeconómica a los Estados, (2) restaurar las 

finanzas públicas, (3) fomentar la convergencia y a integración en la UE, (4) apoyar 

al gasto de los Estados miembros o a las inversiones con un objetivo de carácter 

anticíclico (Eisl y Tomay, 2020).   
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3.2 Propuesta de la Comisión de abril de 2023 

En el 26 de abril de 2023, la Comisión Europea ha lanzado su propuesta para la 

reforma de las reglas fiscales, denominada new economic governance rules fit for 

the future (Comisión Europea, 2023). En ella se contemplan algunas reformas de 

las mencionadas anteriormente, clasificadas según tres principios (Arnal, 2023).  

- Principio de la apropiación nacional: se refiere a la importancia de atender 

a las economías de manera personalizada. Ello, según la nueva propuesta, 

se realizará con la presentación de un plan de ajuste fiscal estructural con 

un horizonte de cuatro años. 

- Principio de la simplicidad: comentado de manera recurrente anteriormente, 

se introducirá como único indicador operativo el gasto público neto primaria 

financiado a nivel nacional. Se elimina así la regla de reducción del 1/20 del 

endeudamiento como pedían algunos autores, pero se mantiene como 

referencia el 60% de deuda pública.   

- Principio de la flexibilidad: abarca la posibilidad de ampliar el horizonte del 

plan de ajuste fiscal estructural de los 4 a los 7 años. Se mantienen también 

las cláusulas de escape.  

Estas medidas son un avance en cuanto a la simplificación y adecuación de las 

reglas a los Estados, haciéndolas más comprensibles y realistas, por tanto, más 

aplicables. Sin embargo, estos principios vienen acompañados de salvaguardas 

fiscales, teniendo que garantizar que las ratios de deuda pública son menores tras 

los planes de ajustes fiscales y un mínimo ajuste fiscal anual del 0,5% del PIB 

mientras se supere el 3% de déficit (Comisión Europea, 2023).  

Sobre la facilidad fiscal, es importante mencionar que se nombra la Recovery and 

Resilience Facility como un éxito para implementar inversiones públicas que 

permiten un crecimiento sostenible. Reconocen la necesidad de estas inversiones 

para fomentar la resiliencia y la seguridad de la UE, y en este marco aseguran haber 

diseñado estas nuevas reglas, asegurando que los Estados miembros se verán 

beneficiados de ajustes fiscales más graduales si realizan las inversiones 

cumpliendo ciertos criterios de transparencia (Comisión Europea, 2023).  
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4 Conclusiones 

Tras haber realizado un breve repaso por las diferentes reformas que ha sufrido el 

Pacto de Estabilidad y Crecimiento y recogido las diferentes propuestas por parte 

de diferentes académicos, podemos establecer ciertas conclusiones.  

Las reglas fiscales en la Unión Europea y en especial en la zona euro son 

imprescindibles, ya que el hecho de compartir espacio económico y monetario 

provoca spillovers negativos, desajustes entre territorios por aglomeración de 

economías a escala o peligros de que Estados incurran en deuda de manera 

irresponsable. Para especialmente lo último, la principal medida de Unión Fiscal 

europea fue la implementación del Pacto de Estabilidad y Crecimiento, en 1997. 

Este pacto, tras sufrir diferentes cambios a nivel técnico, se encarga básicamente de 

limitar el déficit de los Estados en sus diferentes fases (supervisión, prevención y 

corrección).  

Este Pacto, por tanto, no tiene en consideración la importancia de la política fiscal 

para el crecimiento, la cohesión y en general la resiliencia de las economías. Tras 

revisar la complejidad del PEC, se podría considerar que ni tan siquiera ha actuado 

de manera clara, ya que tras ocasiones donde Estados han incumplido el Pacto (es 

de especial relevancia los casos de Francia y Alemania), dada las diferentes 

excepciones, no se han impuesto las multas. Una demanda más que repetida sobre 

el Pacto es la simplificación de las reglas para que sea aplicable, provocando uno 

de sus dilemas más importantes, la simplificación de las normas con la aplicabilidad 

en economías tan diversas.  

Estas deficiencias del PEC, desafortunadamente, se mostraron evidentes tras la 

crisis de 2011, que impactó severamente a la mayoría de los países, en especial a 

los mediterráneos y a Irlanda. Tras esta evidencia, se sucedieron diversas reformas, 

que venían a reforzar el carácter del PEC, pero con diferencias técnicas, ampliando 

los mecanismos de supervisión, con especial relevancia la aparición del Semestre 

Europeo.  

A causa de la crisis de la Covid-19 se aplicó el mecanismo de salvaguarda del PEC, 

dejando margen a los Estados para incurrir en importantes déficits. La aprobación, 
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además, de los fondos Next Generation EU junto al Marco Financiero Plurianual, 

con un fuerte carácter expansionista, parecía prever que la vuelta del PEC no iba a 

ser de manera intacta. En efecto, se han propuesta reformas, analizadas brevemente 

en el anterior apartado que apuntan a deficiencias mencionadas en el apartado de 

propuestas técnicas. Aun así, no es el cambio paradigmático de gobernanza fiscal 

que algunos esperaban, y no parece que en un futuro próximo lo vaya a ser. Para 

que lo fuera deberían suceder reformas en dos ámbitos: institucional y democrático.  

En el que se refiere al institucional, sería importante que la Unión Fiscal Europea 

fuera algo más que solo el PEC. Durante la crisis de 2011 se establecieron 

facilidades como el ESM, que ayudó a los diferentes Estados a superar las fuertes 

recesiones de 2011. En la crisis de la Covid-19 se implementaron ayudas para que 

los Estados asumieran los gastos en prestaciones de desempleo (SURE) y el 

Recovery and Resilience Facility. Si tras el análisis del rendimiento de estos 

mecanismos se resuelve de manera satisfactoria, no parecería descabellado 

institucionalizar de manera permanente una facilidad similar, estableciendo 

estabilizadores automáticos que sirvan como salvaguarda a los Estados en peligro 

de recesión y en especial de fuerza anticíclica (elemento crítico en la concepción de 

las políticas fiscales). También hay instituciones como el Banco Europeo de 

Inversión que pueden representar un elemento importante en la configuración de 

inversiones públicas relevantes. 

El establecimiento de estas facilidades, y en especial su financiación, es una 

cuestión meramente política e ideológica, habiendo diferencias claras entre fuerzas 

políticas y nacionales. Mientras las fuerzas progresistas, especialmente del sur, 

proclaman estas reformas, las conservadoras u ordoliberales prefieren mantener la 

concepción de Unión Fiscal como vigilancia ante el aumento de la deuda.  

El segundo ámbito de actuación también se refiere a cuestiones políticas, y es 

aquella referente a la democratización de los elementos de supervisión fiscal. Como 

se ha analizado, la nueva propuesta enfatiza en la personalización de los planes de 

ajuste fiscal, proveyendo la Comisión Europea de “trayectorias técnicas” a los 

Estados miembros tras haber presentado sus planes a cuatro años. No someter al 

procedimiento del Semestre Europeo a un escrutinio democrático sería un error en 
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cuanto a la legitimidad de las decisiones, que pueden afectar a elementos como el 

futuro de las pensiones o la reducción de servicios públicos. Ya se evidenció con el 

conflicto entre el gobierno de Syriza y las instituciones europeas, que socavó la 

cohesión y, en definitiva, cuestionó, con la aparición de un importante clima 

euroescéptico (tanto por la izquierda como por la derecha), la propia existencia de 

la Unión Europea. 

El análisis recogido por la Comisión Europea tanto en la elaboración de los fondos 

Next Generation o más literalmente en el State of the Union de este año (Comisión 

Europea, 2022b) es de una UE que debe enfrentarse a un futuro incierto. A un futuro 

donde la UE quiere ser líder en la transición ecológica, y tras el conflicto de Ucrania 

independiente energéticamente. Esta transición y este deseo de que la UE sea 

relevante en el ámbito internacional se ve limitado de manera directa por las reglas 

fiscales europeas. Como recoge un estudio de New Economics Foundation, con las 

reglas fiscales actuales solo cuatro países de la UE (Irlanda, Letonia, Dinamarca y 

Suecia) podrían permitirse incurrir en un déficit permitido por el PEC para financiar 

las inversiones verdes necesarias (Mang y Caddick, 2023).  

Además, no debemos olvidar que las políticas fiscales hoy en día son la primera 

herramienta con la que cuentan los gobiernos para paliar la desigualdad y la 

pobreza, agudizadas de manera dramática primero por la crisis de 2011 y después 

tras los diferentes confinamientos, afectando sobre todo a la población más 

vulnerable.  

Si la UE quiere ganar en legitimidad y cohesión, las reglas fiscales deben adaptarse 

al contexto económico actual, estableciendo normas fiscales realistas y aplicables, 

que garanticen la sostenibilidad de la deuda de los Estados y a la vez, de manera 

urgente, establezca instituciones y legislación que permitan las inversiones 

necesarias en materia ecológica, social y digital, priorizando el velar para que nadie 

se quede atrás.  
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