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Excelentisimo Sr. Presidente: At 1lov -,

Le agradezco su carta de 26 de febrero de 2016, en la que manifiesta su preocupacion por
los retos que la baja inflacion plantea a efectos de la politica presupuestaria.

Compartimos su preocupacion, y los servicios de la Comision han estudiado y debatido esta
cuestion en varias ocasiones, como pone de manifiesto la atencioén especial prestada al bajo
nivel de inflacion en nuestro informe de 2015 relativo a las finanzas piiblicas en la UEM'.
Una evolucion inesperada de los precios puede influir en la posibilidad de que un Estado
miembro cumpla o no sus objetivos presupuestarios.

Para llevar a cabo la supervision presupuestaria en todos los niveles es necesario un
minucioso andlisis de todos los indicadores y factores pertinentes. Por ejemplo, al evaluar
una «medida efectiva» en respuesta a una recomendacion en el marco del procedimiento de
déficit excesivo (PDE), la Comision toma en consideracion la evolucion econdmica negativa
no controlada por el Gobierno que tienie un impacto importante sobre las finanzas piblicas,
en consonancia con las disposiciones del Pacto de Estabilidad y Crecimiento. El método
para evaluar la eficacia de las medidas en el marco del PDE fue refrendado por el Consejo
ECOFIN de 20 de junio de 2014, tras su debate en el Comité Econémico y Financiero. Dicho
método se recordard en el proximo Vademécum del Pacto de Estabilidad v Crecimiento,
previa consulta a los Estados miembros.
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El método se centra en el ajuste del indicador del saldo estructural, que es el pardmetro
utilizado en las recomendaciones del PDE para cuantificar las medidas exigidas por el
Estado miembro afectado para la correccion del déficit excesivo, con el uso de enfoques
complementarios (conocidos como «descendentes» v «ascendentes») que permitan tomar en
consideracion los efectos de la inflacion en el esfuerzo presupuestario requerido. Esta
cuestion se aborda en el susodicho informe de 2015 sobre financiacion piiblica, al que Vd.
también hace referencia en su escrito.

En el caso concreto de Espana, le aseguro que tendremos debidamente en cuenta todos los
aspectos pertinentes al valorar los avances en el PDE en primavera. Dicha evaluacion se
basard en las proximas previsiones de primavera de 2016 de la Comision, que integrardn los
resultados presupuestarios relativos a 2015 validados por Eurostat. Y se incluird en
particular el impacto de la baja inflacion que Vd. menciona en su carta, asi como cualquier
otro resultado macroeconomico que se hava producido en el periodo 2013-2015. y que no se

hubiera previsto en el momento en que se formulé la Recomendacion del PDE para Espaiia
de 2013.

Aprovecho esta oportunidad, Excelentisimo Sr. Presidente, para transmitirle el testimonio de
mi mds alta consideracion,






