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Descripción El Banco de España ha publicado hoy, en su Boletín Económico de 
marzo, un documento en el que se desarrolla y analiza el nuevo marco 
de vigilancia de los desequilibrios macroeconómicos de la Unión 
Europea acordado tras el manifiesto problema de gobernanza derivado 
a raíz de la crisis. 
 
En el se hace una explicación muy precisa y detallada de los 
mecanismos acordados hasta ahora.  
 

Entorno de 
la 
implantació
n del nuevo 
mecanismo 

La crisis económica ha puesto de manifiesto las fragilidades del marco 
de gobernanza de la Unión Económica y Monetaria (UEM). En 
particular, el Pacto de Estabilidad y Crecimiento (PEC), como 
mecanismo de vigilancia presupuestaria, no fue capaz de promover un 
saneamiento sostenido de las cuentas públicas durante la fase de 
expansión ni de evitar un empeoramiento sin precedentes de las 
posiciones fiscales de la mayoría de los países europeos durante la 
crisis. Por otro lado, el marco de coordinación del resto de políticas 
económicas tampoco evitó que se desarrollasen durante varios años 
desequilibrios y divergencias macroeconómicos entre los países. 
 
 
En este contexto, la respuesta de política económica a la crisis ha 
puesto especial énfasis en la revisión del marco de gobernanza 
económica de la UE. Además de la necesidad de crear mecanismos de 
gestión de crisis, la fuerte interrelación existente entre los problemas 
macroeconómicos, fiscales y financieros ha revelado la necesidad de 
una coordinación más amplia e intensa de las políticas económicas en 
la UEM. Esta necesidad se ha concretado en un reforzamiento de la 
coordinación de la política fiscal  a través de la reforma del Pacto de 
Estabilidad y la firma del Tratado de Estabilidad, Coordinación y 
Convergencia, pero también en el diseño de un nuevo marco para la 
vigilancia de los desequilibrios macroeconómicos y de la evolución de 
la competitividad. 
 
Hasta el momento, la coordinación de las políticas económicas no 
presupuestarias se había venido articulando, por un lado, a través de 
las Orientaciones Generales de Política Económica y las Orientaciones 
de Empleo y, por otro, mediante las recomendaciones específicas del 
Consejo a los Estados miembros, con el fin, hasta hace poco más de 
un año, de alcanzar los objetivos de Lisboa fijados para 20101. Sin 
embargo, las recomendaciones no eran vinculantes y, por tanto, no 
fueron muy efectivas a la hora de impulsar reformas estructurales de 
alcance y una mayor coordinación de las políticas macroeconómicas 
de los Estados miembros. Estas deficiencias, junto con el impacto de 
la crisis económica en los últimos años, propiciaron que los objetivos 
marcados en la Agenda de Lisboa estuvieran lejos de alcanzarse. En el 
Consejo Europeo de junio de 2010, se definió la Estrategia Europa 
2020, enfocada a fomentar el «crecimiento y el empleo sostenible y 
socialmente incluyente». Para reforzar la coordinación ex ante de las 
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políticas económicas de los Estados miembros, en ese mismo Consejo 
se acordó la introducción del «Semestre Europeo», que tiene por 
objeto verificar la aplicación de la disciplina presupuestaria de los 
Estados miembros y, al mismo tiempo, supervisar regularmente los 
resultados de la Estrategia Europa 2020. Con miras a esos objetivos, a 
lo largo del Semestre Europeo, que comprende los primeros seis 
meses de cada año, los Estados miembros deben coordinar sus Planes 
Nacionales de Estabilidad o de Convergencia, así como los 
Presupuestos Nacionales y los Programas Nacionales de Reforma, que 
serán aprobados en la segunda mitad del año por los parlamentos 
nacionales.  
 
La revisión de la gobernanza económica se ha completado con la 
aprobación, a finales de 2011, de un paquete legislativo, denominado 
«paquete de seis medidas», de las que cuatro son para reforzar la 
disciplina presupuestaria y las otras dos para ampliar la vigilancia de 
las políticas económicas, constituyendo estas últimas el nuevo marco 
de vigilancia de los desequilibrios macroeconómicos, que 
complementará la Estrategia Europa 2020 y sobre el que se centra el 
presente artículo. El nuevo marco de vigilancia pretende dotar a la 
zona del euro con un mecanismo apropiado para detectar a tiempo la 
emergencia de desequilibrios macroeconómicos, poniendo el énfasis 
en los riesgos asociados a la acumulación de tales desequilibrios y las 
pérdidas de competitividad en la zona del euro y su posible contagio a 
otros Estados miembros. En segundo lugar, debería también reducir la 
posibilidad de que estos desequilibrios se produzcan o, en caso de 
producirse, facilitar la corrección de los mismos a través de la 
aplicación de las políticas económicas adecuadas por parte de los 
Estados miembros.  
 
Después de esta introducción, el artículo se estructura de la siguiente 
manera. En el apartado segundo se detalla el nuevo mecanismo de 
vigilancia de las políticas económicas, mientras que en el tercero se 
contextualiza dentro del Semestre Europeo. En el apartado cuarto se 
presentan, muy brevemente, los resultados del primer Informe del 
Mecanismo de Alerta. Por último, el artículo se completa con unas 
breves conclusiones.  
 

Cuadros 
esquema 
vertiente 
preventiva y 
correctora 

Como se señaló en la introducción, el nuevo marco de vigilancia de los 
desequilibrios macroeconómicos tiene por objeto prevenir la aparición 
de desequilibrios macroeconómicos y de competitividad importantes y 
corregir los existentes. Se entiende por desequilibrio cualquier 
tendencia que da lugar a una evolución macroeconómica que afecta o 
puede afectar negativamente al correcto funcionamiento de la 
economía de un Estado miembro de la UEM o de la UE, mientras que 
los desequilibrios excesivos son aquellos desequilibrios graves, porque 
comprometen o pueden comprometer el correcto funcionamiento de la 
UEM. El nuevo procedimiento tiene dos vertientes: la preventiva y la 
correctora, que se detallan a continuación. 
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Cuadro de 
indicadores 
de alerta de 
2010.  

En sombreado aquellos indicadores que no cumplen los criterios. 
 

 

Enlaces de 
interés 

Link al Boletín Económico 
http://www.bde.es/webbde/es/secciones/informes/boletines/Boletin_economi
c/anoactual/ 
 
Link al artículo sobre el mecanismo  
http://www.bde.es/webbde/SES/Secciones/Publicaciones/InformesBoletinesRe
vistas/BoletinEconomico/12/Mar/Fich/art4.pdf 
 

 


