Resumen

En este trabajo se presenta una vision ge-
neral de las tendencias de las reglas fiscales
en el mundo, incluyendo su evolucion y las
caracteristicas mas habituales que se dan en
la actualidad. También se hace un repaso a
las tendencias observadas en las reglas fis-
cales aplicables a Gobiernos subnacionales,
que pueden presentar ciertas particularidades
respecto a las aplicables a Gobiernos naciona-
les o supranacionales. Finalmente, se analiza
cémo la crisis del COVID-19 ha afectado a
las reglas y las posibles lecciones que pueden
extraerse para el futuro.
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Abstract

In this study we present a general overview
of trends in fiscal rules around the world,
their evolution and most common features.
We also review observed trends in fiscal
rules applicable to subnational governments,
noting they can present differences relative
to national or supranational fiscal rules. We
also examine how the COVID-19 crisis has
affected fiscal rules and possible lessons for
fiscal responsibility frameworks in the future.
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I. INTRODUCCION

AS reglas fiscales son cada

vez mas comunes en todo

el mundo. Si ya antes de
la crisis financiera empezaron a
generalizarse los sistemas de res-
ponsabilidad fiscal que incluian
reglas fiscales, principalmente en
las economias avanzadas, tras la
crisis financiera una nueva olea-
da de reformas fiscales incorporé
las llamadas reglas fiscales de
segunda generacién a las legis-
laciones de un nUmero cada vez
mayor de paises.

La crisis del COVID-19 ha
obligado a activar clausulas de
escape, suspendiendo tempo-
ralmente la exigencia de cumpli-
miento de las reglas en muchos
paises. Al mismo tiempo, la crisis
ha llevado a reconsiderar al sis-
tema actual reglas fiscales en
todo el mundo y parece existir
un consenso generalizado que
considera que los sistemas de
responsabilidad con reglas fis-
cales de segunda generacién
necesitan una reforma.

En este articulo se presentara
una vision general de las tenden-
cias de las reglas fiscales en el
mundo, incluyendo su evolucién
hasta la actualidad y las carac-
teristicas mas habituales que se

dan en la actualidad. También se
hard un repaso a las tendencias
observadas en las reglas fiscales
aplicables a Gobiernos subna-
cionales, que pueden presentar
ciertas particularidades respecto
a las aplicables a Gobiernos na-
cionales. Finalmente, se analiza-
ra cémo la crisis del COVID-19
ha afectado a las reglas y las
posibles lecciones que pueden
extraerse para el futuro.

Il. REGLAS FISCALES EN EL
MUNDO

1. Evolucion de las reglas
fiscales

La existencia y aplicacion de
reglas fiscales es una tendencia
mundial que se consolida. En
2021, mas de cien economias
habian adoptado al menos una
regla fiscal, frente a diez, en
1985, de acuerdo con los datos
del Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) (1). Las economias
avanzadas fueron pioneras en
la adopcién de reglas fiscales,
pero estas son cada vez mas
frecuentes también en las eco-
nomias emergentes y en los
paises en desarrollo. Ademas,
hay 53 paises con reglas su-
pranacionales, muchas de las
cuales se complementan con
reglas nacionales (2).
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GRAFICO 1
REGLAS FISCALES: 1990-2021
NUmero de pafses con al menos una regla fiscal
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Fuentes: IMF Fiscal Rules Dataset: 1985-2021; Davoodi et al. (2022a).

m Economfias de mercado emergentes

La expansion en el nimero
de reglas en los ultimos anos
(gréafico 1) se produjo impul-
sada, en gran medida, por la
adopcioén de reglas supranacio-
nales (por ejemplo, la firma del
Tratado de Maastricht de 1992
en Europa) y la adopcion de re-
glas después de grandes shocks.
A principios de la década de
2000, el proceso fue impulsa-
do por la adopcion de normas
nacionales en las economias
emergentes (por ejemplo, las
de América Latina) y paises en
desarrollo. En cuanto al disefio
de la regla fiscal, lo mas comun-
mente adoptado ha sido una
combinacién de una regla de
endeudamiento junto con limi-
tes operativos sobre gastos y/o
saldo presupuestario (grafico 2).

Lla cantidad promedio de
reglas fiscales por pais ha au-
mentado de manera constante a
unas tres reglas fiscales en 2021
frente a las dos de principios de
la década de 2000. El uso de re-
glas multiples refleja en parte el

hecho de que algunos paises las
han adoptado tanto suprana-
cionales como nacionales, espe-
cialmente en la Unién Europea,
pero también fue motivado por
la necesidad de lograr multiples
objetivos fiscales y restringir di-
ferentes agregados presupues-
tarios. En algunos casos, la gran
cantidad de reglas se relacioné
con las dificultades politicas para
eliminar las existentes al intro-
ducir las nuevas (Caselli et al,
2018).

Alrededor del 60 por 100
de los paises con reglas fiscales
tienen una regla de deuda com-
binada con limites operacionales
sobre los agregados presupues-
tarios anuales. Especificamente,
en 2021, un tercio contaba con
una regla de deuda junto con un
limite de déficit y un techo de
gasto, mientras que otra cuarta
parte de las economias tenia una
regla de deuda combinada con
una regla de equilibrio presu-
puestario (grafico 3).

Por su parte, las reglas de
gasto son cada vez mas comu-
nes. Las reglas de ingresos se han
utilizado menos, lo que puede es-
tar reflejando que las de este tipo
son menos adecuadas para la
sostenibilidad fiscal y mas para
otros fines. Las reglas de ingresos
en algunos casos establecen un
tope en la relacién ingresos/PIB
en paises avanzados (Dinamarca)
para evitar mas aumentos de im-
puestos, mientras que las reglas
se establecen como un minimo
en paises de bajos ingresos para
alentar mayor movilizacién de in-
gresos.

Los tipos de reglas también
varian en funcién de capacidades
institucionales o diferentes prio-
ridades de politica. Las reglas de
gasto prevalecen principalmente
entre las economias avanzadas.
Asi, alrededor de las tres cuartas
partes de estas tienen reglas de
gasto, especialmente desde que
varios palises europeos (Austria,
Croacia, Grecia, ltalia, Espafa,
Suecia) adoptaron reglas de gas-

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.© 175, 2023. ISSN: 0210-9107. «LA REFORMA DE LAS REGLAS FISCALES»

43




LA CONTINUA REFORMA DE LAS REGLAS FISCALES. LECCIONES PARA EL PRESENTE DESDE UNA PERSPECTIVA COMPARADA

GRAFICO 2
TIPOS DE REGLAS FISCALES
Numero de paises con tipo de regla fiscal especifica

Numero de paises con diferentes reglas fiscales
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GRAFICO 3
REGLAS FISCALES MULTIPLES, 2021
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to como parte de su marco fis-
cal nacional. Las reglas de gasto,
generalmente, se asocian con el
objetivo de conseguir que la po-
litica fiscal sea mas estable y para
contener el crecimiento del gas-
to (3). Frente a esto, menos de
un tercio de los mercados emer-
gentes y las economias en desa-
rrollo adoptaron reglas de gasto
(Brasil, Mongolia, Paraguay), lo
que posiblemente refleja una
capacidad institucional menos
desarrollada en los controles de
gasto y el aumento esperado
en el gasto financiado por los
esfuerzos de movilizacion de in-
gresos.

Las reglas de deuda son par-
ticularmente comunes en los
paises en desarrollo (mas del 80
por 100). La mayoria de estas
reglas se establecen como un li-
mite o techo de deuda, mientras
que una minoria utilizan un con-
cepto ancla de medio plazo. La
regla de deuda de la mayoria de
los palises se expresa en porcen-
taje del PIB. Por su parte, las re-
glas de equilibrio presupuestario
que tienen en cuenta los ciclos
econémicos son mas predomi-
nantes en las economias avan-
zadas (Republica Checa, Estonia)
que en los mercados emergentes
(Chile, Colombia).

Junto con la adopcion ge-
neralizada de reglas fiscales, un
numero creciente de paises ha
establecido instituciones fiscales
independientes (IFl). Se trata de
entidades publicas independien-
tes que tienen el mandato de
promover finanzas publicas sos-
tenibles (FMI, 2013). La base de
datos del FMI identificé 52 IFl en
50 paises en 2021, aproximada-
mente el doble del nivel de 2010
(gréfico 4).

En 2015 se establecié el
Consejo Fiscal Europeo para su-
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pervisar la implementacién de
las normas supranacionales en el
ambito de la Unién Europea (UE).
El auge de las IFl se extendié mas
alld de Europa, con instituciones
en los mercados emergentes.
Por ejemplo, Brasil, Costa Rica
y Chile crearon nuevas IFl en los
Ultimos cinco anos para supervi-
sar la implementacién de reglas
fiscales o la politica fiscal en ge-
neral. Las presiones externas, ya
sea por las secuelas de la crisis
financiera mundial o por directi-
vas supranacionales en Europa,
han impulsado de manera adi-
cional el rapido auge de las IFI.

Las IFl a menudo tienen mul-
tiples mandatos. En 2021 (gra-
fico 5), la mayoria de las IFl te-
nian la tarea de hacer cumplir y
supervisar la implementacion de
las reglas fiscales, reflejando es-
pecialmente su auge en Europa.
Casi todas las IFl realizan analisis
sobre las finanzas publicas, el nu-
cleo de su funcién de vigilancia.
Ademas, revisan las propuestas
presupuestarias anuales o de me-
dio plazo de los Gobiernos y/o la
sostenibilidad a largo plazo de
las finanzas publicas y los riesgos
relacionados. También propor-
cionan una evaluacién ex post
del desempefio fiscal en funcion
de las metas u objetivos del go-
bierno. La mitad de las IFI a nivel
mundial brindan analisis normati-
vos, tales como recomendaciones
sobre politicas fiscales para infor-
mar el debate publico.

Muchas IFl han sido respon-
sables de preparar o evaluar las
previsiones  macroecondmicas
y presupuestarias. Esto puede
ayudar a reducir el sesgo defi-
citario en los presupuestos gu-
bernamentales. En muchos ca-
sos, el Gobierno estd obligado
a «cumplir o explicar» en caso
de diferencias significativas en-
tre las previsiones de los planes

GRAFICO 4
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GRAFICO 5
FUNCIONES DE LAS IFI

Proporcién en el total de IFl en el mundo, por tipo de actividad
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presupuestarios y las de la IFl. La
participacion en la prevision pre-
supuestaria va desde la prepara-
cion de un conjunto de proyec-
ciones macroeconémicas o de

ingresos para ser utilizadas en
el presupuesto hasta una mera
revision técnica de los supuestos
presupuestarios. Por ejemplo,
algunos Gobiernos tienen que
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utilizar en sus presupuestos las
previsiones preparadas por la IFl
(Paises Bajos, Reino Unido) o, en
algunos casos, deben «cumplir
o explicar» la utilizacién de pre-
visiones que sean diferentes. En
cambio, en otros paises, las pre-
visiones de las IFl sirven Unica-
mente como comparador de las
proyecciones oficiales (Canada,
Estados Unidos). Varias IFl tam-
bién realizan analisis de sos-
tenibilidad fiscal a largo plazo
(Canada, Paises Bajos, Reino
Unido, Estados Unidos) y casi la
mitad también participan en el
calculo de costes de las medidas
politicas.

En Espafa, la Autoridad In-
dependiente de Responsabilidad
Fiscal (AIReF) empezd a funcio-
nar en 2014, con el objetivo de
garantizar el cumplimiento efec-
tivo por parte de las Administra-
ciones publicas del principio de
estabilidad presupuestaria pre-
visto en el articulo 135 de la
Constitucién, mediante la eva-
luacion continua del ciclo pre-
supuestario, el endeudamiento
publico y el andlisis de las previ-
siones economicas. En 2021 in-
corporé la evaluacién del gasto
publico como una de sus funcio-
nes permanentes. Desde su ini-
cio hasta la actualidad, la AlReF
ha estado cada vez mds presente
en la fiscalizacion de las finanzas
publicas espafolas y participa de
manera cada vez mas activa en
multiples foros de coordinacién
entre las diferentes Administra-
ciones publicas en materia fiscal.

2. Evolucion de la calidad y
efectividad de las reglas
fiscales

Las reglas fiscales, en general,
se introducen para imponer una
mayor disciplina fiscal y reducir
las vulnerabilidades de la deuda

publica. Estas restricciones pue-
den ayudar a contener los sesgos
deficitarios y la tendencia a acu-
mular niveles excesivos de deuda
que pueden conducir a crisis fis-
cales y politicas prociclicas (4). Al
mismo tiempo, las reglas fiscales
deberfan proporcionar flexibili-
dad en caso de shocks inespera-
dos. En este sentido, los paises
han ido ajustando las reglas fis-
cales a lo largo del tiempo para
tratar de mejorar su eficacia. Por
ejemplo, muchos introdujeron
més flexibilidad en el funciona-
miento y aplicacién de la regla.
Al mismo tiempo, otros paises
han fortalecido la base legal de
las reglas fiscales, con la adop-
cion de leyes de responsabilidad
fiscal para hacer que las reglas
sean mas vinculantes y creibles.
La mayoria de los paises con re-
glas fiscales cuentan a su vez con
mecanismos formales de cumpli-
miento. Pero la implementacion
ha sido muy desigual. Con el fin
de fortalecer la calidad de la po-
litica fiscal y el cumplimiento de
las reglas fiscales, los paises han
ido introduciendo y mejorando
las IFl en las Ultimas décadas. Sin
embargo, aun existen desafios
importantes para garantizar que
estas instituciones tengan sufi-
ciente independencia, capacidad
y acceso a la informacién. Por
ejemplo, se han observado en
paises de la OCDE ciertos pro-
blemas con el acceso a la infor-
macién por parte de algunas
IFI que han derivado en con-
flictos juridico-institucionales e
intervenciones legales (Beetsma'y
Debrun, 2018; OECD, 2020).

En otro orden de cosas, es
dificil evaluar con precisién si los
paises cumplieron con sus reglas
fiscales dada la complejidad de
los sistemas de responsabilidad
fiscal en los que se insertan esas
reglas. Sin embargo, para ana-

lizar la efectividad de las reglas

fiscales es posible evaluar si las
variables fiscales clave estuvieron
en linea con los limites determi-
nados por dichas reglas. En este
sentido, la evidencia apunta a
que en muchos paises las des-
viaciones de las reglas fiscales
numéricas han sido frecuentes,
con paises que excedieron los
limites de déficit y deuda en un
promedio de 50y 42 por 100 de
las veces, respectivamente, desde
2004. En particular, las desvia-
ciones de los limites de deuda o
anclas de deuda han aumentado
con el tiempo, lo que refleja que
la deuda tiende a saltar en los pe-
riodos de crisis y no vuelve com-
pletamente a niveles mas bajos
en muchos casos (grafico 6).
También hubo casos en que los
paises cambiaron las reglas con
frecuencia, en parte para evitar
infringirlas, socavando la credi-
bilidad del marco. No obstante,
existe alguna evidencia de que,
incluso aunque las reglas no evi-
ten la acumulacién de altos ni-
veles de deuda, pueden servir
como ancla y evitar déficits adn
mayores (Caselli y Wingender,
2021).

Otro aspecto importante
cuando se habla de reglas fisca-
les es si restringen en exceso las
politicas, especialmente la capa-
cidad de respuesta ante shocks
inesperados. Las reglas fiscales,
al promover una mayor discipli-
na fiscal, deberian ayudar a los
paises a ahorrar en los buenos
tiempos para que ese espacio
fiscal pueda usarse en los malos
tiempos. Esto es, deberian con-
tribuir a llevar a cabo politicas
contraciclicas. Sin embargo, al-
gunas contribuciones argumen-
tan que si las reglas son dema-
siado restrictivas (por ejemplo,
tienen limites muy estrechos de
déficit) podrian provocar que las
politicas fiscales sean mas proci-
clicas. Muchos paises han ajus-
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GRAFICO 6

Porcentaje del PIB
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Fuentes: IMF Fiscal Rules dataset; IMF’s World Economic Outlook.

tado, en las Ultimas décadas, sus
reglas fiscales agregando clausu-
las de escape para permitir una
mayor flexibilidad (Eyraud et al.,
2018) (5). Antes de la pandemia
del COVID-19, dos tercios de los
paises con reglas fiscales habian
incluido clausulas de escape; de
hecho, su numero se duplico a
principios de la década de 2000.

La evidencia disponible pare-
ce sugerir que lo determinante
para la capacidad de los paises
a fin de responder a shocks ad-
versos es si tienen espacio fiscal
suficiente, aunque el disefo de
las reglas también puede ayu-
dar. Por ejemplo, Hamid y otros
(2022a) argumentan que, en
general, no hay una diferencia
significativa en la respuesta de
la politica fiscal a las recesio-
nes entre paises con o sin reglas
(en ambos casos, el gasto total
tiende a caer después de una
recesién). Los autores tampoco
encuentran evidencia de que los

paises con reglas tiendan a recor-
tar mas el gasto de capital (6).
Sin embargo, el tamafo del es-
pacio fiscal si importa. Los pai-
ses con déficits publicos previos
a la recesién mas cercanos o
superiores a sus limites regla-
mentarios restringieron el gasto
relativamente mas. Larch, Orseau
y Van der Wielen (2021) también
presentan argumentos similares
para la Unién Europea, ya que
muestran que el cumplimien-
to de las reglas fiscales permite
construir amortiguadores fisca-
les y ayudar a prevenir politicas
prociclicas.

Ill. REGLAS FISCALES
EN GOBIERNOS
SUBNACIONALES

Aunque la literatura ha pres-
tado, generalmente, mucha
mayor atencion a las reglas fis-
cales de caracter nacional o su-
pranacional, las reglas fiscales
aplicables a Gobiernos subna-

cionales pueden tener una gran
importancia en paises altamente
descentralizados, en los que los
Gobiernos subnacionales tienen
un alto grado de autonomia y
donde puede haber riesgos aso-
ciados a la sostenibilidad finan-
ciera de los Gobiernos subnacio-
nales. En esta seccidon trataremos
de presentar las tendencias prin-
cipales que se observan en el
caso de las reglas fiscales en
Gobiernos subnacionales aten-
diendo a diferentes criterios.

Establecimiento de un sistema
de incentivos

El primer desafio, quiza el
mas importante, es el adecuado
establecimiento del esquema de
incentivos para el cumplimiento
de las reglas. Algunos paises des-
centralizados incluyen clausulas
que prohiben los rescates de los
Gobiernos subnacionales. El pro-
blema se plantea cuando estas
clausulas no resultan creibles.
Para solucionar cualquier pro-
blema de riesgo moral se suele
recurrir, por ejemplo, a sistemas
de reglas fiscales que establez-
can sanciones al incumplimiento.
Alternativamente, algunos paises
no prevén sanciones para los
incumplimientos de los Gobier-
nos subnacionales y permiten
que sea el mercado el que de-
termine la consecuencia de los
incumplimientos, permitiendo
las quiebras, es decir, aplicando
la clausula de no rescate.

Paises como Canaday Estados
Unidos estan mas cerca de ese
sistema en el cual el mercado
ejerce una influencia en la au-
todisciplina fiscal de los subna-
cionales, sin necesidad de un
sistema de reglas institucionales
con fuertes sanciones. En el ex-
tremo opuesto encontrariamos a
paises como Espafa, con reglas
fiscales precisas y sanciones po-

PAPELES DE ECONOMIA ESPANOLA, N.© 175, 2023. ISSN: 0210-9107. «LA REFORMA DE LAS REGLAS FISCALES»

47




LA CONTINUA REFORMA DE LAS REGLAS FISCALES. LECCIONES PARA EL PRESENTE DESDE UNA PERSPECTIVA COMPARADA

tencialmente graves en el caso
de incumplimientos reiterados.

En un esquema alternativo,
el tema de los incentivos puede
plantearse en positivo cuando,
por ejemplo, el Estado central
premia el buen comportamiento
fiscal de los subnacionales con,
por ejemplo, financiaciéon en con-
diciones ventajosas (como es el
caso de la Facilidad Financiera
de los Gobiernos regionales en
Espana). Incluso podria pensarse
en otras formas de apoyo al sub-
nacional a partir de las transferen-
cias del presupuesto central, por
ejemplo, en inversiones estratégi-
cas. Sin embargo, existen menos
ejemplos de sistemas con incenti-
vos positivos para el caso de cum-
plimientos de reglas fiscales que
sistemas que incluyen sanciones
para el caso de incumplimientos.

Aspectos legales

En cuanto a los aspectos le-
gales, existen tres principios que
las legislaciones suelen proteger,
relacionados con las reglas fisca-
les en los Gobiernos subnaciona-
les. En primer lugar, la mayoria
de las jurisdicciones tienden a
reconocer autonomia financiera
a sus Gobiernos subnacionales,
entendida como la capacidad
de los Gobiernos subnacionales
para contar con recursos sufi-
cientes para afrontar sus compe-
tencias de gasto. Algunos paises
van mas alld e incluyen, dentro
de dicha autonomia, la capaci-
dad de los gobiernos subnacio-
nales para decidir cémo confi-
gurar sus ingresos y gastos, de
manera que pueden contar con
ingresos propios o una combi-
nacién de estos y transferencias
del Estado central. En segundo
lugar, las legislaciones también
imponen ciertas reglas, en nues-
tro caso las fiscales, que limitan
la autonomia financiera a partir

de, por ejemplo, limitar el re-
curso al endeudamiento o im-
poner unas ciertas restricciones
a los déficits publicos. El tercer
aspecto legal a tener en cuenta
en las reglas fiscales aplicables a
Gobiernos subnacionales es el de
la transparencia, o el derecho
de los ciudadanos y los parla-
mentos a controlar cémo los
Gobiernos subnacionales gestio-
nan los recursos publicos y cum-
plen o no con las reglas fiscales.

Por lo que respecta a la au-
tonomia financiera, su concep-
to suele estar recogido en las
Constituciones o leyes organicas
relativas a la financiacion de Go-
biernos subnacionales. Normal-
mente podriamos entender este
principio como un principio de
suficiencia: los Gobiernos sub-
nacionales deberian contar con
recursos suficientes para finan-
ciar sus competencias de gasto.
Pero hasta donde llega esta au-
tonomia financiera, es decir, si
los Gobiernos pueden o no crear
sus propios impuestos o si cabe
o no el recurso al endeudamien-
to, es una cuestidon que varia no-
tablemente entre los diferentes
ordenamientos juridicos.

En los casos en los que la au-
tonomia financiera comprende la
capacidad para emitir deuda pu-
blica, las normas también pueden
determinar las fuentes u origenes
de ese endeudamiento: en mo-
neda nacional o divisa, en valores
0 en préstamos y de manera mas
importante, en mercados finan-
cieros o solo del Estado central
y/o con su garantia. Por ejemplo,
el art. 14.3 de la Ley Organica
8/1980, de 22 de septiembre, de
Financiacion de las Comunidades
Auténomas (LOFCA) en Espafa
exige la autorizacion del Estado
central en caso de que las re-
giones espafolas puedan emitir
deuda en moneda extranjera o

en valores, mientras que en otros
ordenamientos esta posibilidad
queda reservada al Estado cen-
tral.

Exceptuando los estados fede-
rales, en realidad, pocos ordena-
mientos consideran explicitamen-
te el derecho al endeudamiento
de los subnacionales y, cuando
lo hacen, en la mayoria de los
casos lo restringen a la finalidad
de la inversion en la mayorfa de
las ocasiones (reglas de oro) o a
la financiacién de desfases tem-
porales de tesoreria.

A nivel subnacional, las re-
glas fiscales tienen ciertas parti-
cularidades que las diferencian
de las de ambito nacional. Si
nos fijamos concretamente en
las reglas sobre endeudamiento,
gue establecen limites al stock de
deuda para el largo plazo, este
tipo de regla plantea problemas
a nivel subnacional, como el de
la calibracion de la regla (Eyraud
et al., 2020) o el problema de la
distribucion vertical de la regla,
es decir, como hacer compati-
ble la regla a nivel nacional con
las reglas a nivel subnacional.
A su vez, la distribucion verti-
cal puede encontrar problemas
de comparacion si se utilizan
diferentes referencias, general-
mente PIB o nivel de ingresos.
Mientras que el PIB puede tener
sentido a nivel nacional, a nivel
subnacional puede resultar mas
apropiada una referencia al nivel
de ingresos. Lo que, a su vez,
puede provocar que ambas re-
ferencias sean no comparables o
no agregables. De ahi que mas
que reglas de deuda publica en
Gobiernos subnacionales, lo que
establecen muchas legislaciones
son controles administrativos
sobre el nuevo endeudamiento.

Las reglas de oro son un sub-
tipo de regla fiscal que restringe
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el propésito del endeudamiento
a financiar gasto de inversion
y son relativamente frecuen-
tes en el caso de los Gobiernos
subnacionales; por ejemplo, en
Espana. Mientras que el uso del
endeudamiento a corto plazo
es permitido, tanto para los Go-
biernos regionales como para
los locales, para financiar des-
fases temporales de tesoreria,
en el caso del endeudamiento
a largo plazo queda restringido a
financiar operaciones de inver-
sion. En ltalia, el articulo 119
de la Constitucion prohibe a los
Gobiernos subnacionales emi-
tir deuda publica si no es para
financiar gastos de inversién.
Segun la Constituciéon de Ecuador
la deuda publica solo puede fi-
nanciar programas y proyectos
de inversién que tengan como
propdsito la creaciéon de infraes-
tructuras o que generen capa-
cidad de repago. Ademas, esta
Constituciéon prohibe usar deuda
para financiar gasto permanente
(corriente), con ciertas excepcio-
nes en algunos sectores y para
ocasiones excepcionales.

Finalmente, desde el punto
de vista legal, existe un interés
por parte de los ciudadanos y los
parlamentos en controlar la labor
de los gestores publicos, de ahi
que los ordenamientos juridicos
también regulen las obligacio-
nes de transparencia y respon-
sabilidad de los gestores, algo
fundamental para garantizar el
control democrdatico de como
se materializa la autonomia fi-
nanciera y de si se respetan los
limites establecidos a esa auto-
nomia financiera. Las obligacio-
nes de informacion, los informes
sobre el nivel de endeudamiento
o la composicion de la deuda, o
los requerimientos legales para
incurrir en nueva deuda, forma-
rian parte de este tercer grupo
de normas relacionado con la

transparencia. El articulo 135
de la Constitucion espafnola, por
ejemplo, establece un principio
de legalidad de manera que los
Gobiernos regionales y central
deben estar autorizados por una
norma con rango de ley para in-
currir en nueva deuda. En Ecua-
dor, el nuevo articulo 123 del
Codigo Organico de Planificacion
y Finanzas Publicas establece que
los instrumentos o transaccio-
nes referidos en la definicion de
deuda deben estar reportados
estadisticamente de acuerdo con
estandares internacionales.

Es importante destacar que,
incluso en los casos en los que se
hayan suspendido las reglas fis-
cales, por ejemplo, con ocasion
de la pandemia del COVID-19,
algunos paises han mantenido
vigente el reporte de informacién
financiera y fiscal.

Factores institucionales y
prerrequisitos para el buen
funcionamiento de un sistema
de reglas fiscales en Gobiernos
subnacionales

En ocasiones, un buen siste-
ma de reglas puede fallar en su
implementacion debido a fac-
tores institucionales. Las institu-
ciones que gestionan el sistema
pueden no estar bien coordina-
das o carecer de incentivos a la
aplicacién de medidas correcti-
vas, debido, principalmente, a
factores de economia politica.
En otras ocasiones, las reglas
pueden percibirse como impues-
tas desde arriba, de manera que
pueden carecer del apoyo insti-
tucional necesario por parte de
los Gobiernos subnacionales.

Aparte de los problemas aso-
ciados a los factores instituciona-
les, los sistemas de reglas fiscales
subnacionales pueden no ser efi-
caces por problemas relativos a

la financiacién de los Gobiernos
subnacionales, como los que dan
lugar a desequilibrios verticales,
es decir, que los diferentes nive-
les de gobierno no tengan unos
recursos acordes a sus respon-
sabilidades de gasto y compe-
tencias, u horizontales, esto es,
que, dentro de un mismo nivel,
existan Gobiernos infra o sobre
financiados, respecto a sus com-
petencias de gasto. En el caso es-
pafnol, por ejemplo, el sistema de
financiacién autonémico ha sido
criticado por generar desequili-
brios, tanto verticales como hori-
zontales. La posible existencia de
desequilibrios fiscales verticales
entre Gobiernos regionales y lo-
cales y, en una segunda deriva-
da, las inequidades horizontales
pueden condicionar, sin duda,
los esfuerzos de consolidacién
fiscal o al menos la legitimidad
para exigirlos. La existencia de
esos desequilibrios suele derivar
en la llamada «fatiga fiscal», ante
la imposibilidad de cumplir con
una regla que es demasiado exi-
gente dada la capacidad finan-
ciera del Gobierno subnacional.
En el caso opuesto, Gobiernos
sobrefinanciados pueden encon-
trarse con recursos 0ciosos que,
en ocasiones, resultan imposibles
de utilizar por la propia existen-
cia de reglas fiscales.

Otro problema relacionado
con factores institucionales es el
referido a la presupuestacién de
medio plazo de los Gobiernos
subnacionales. La buena practica
en materia de gestiéon financiera
publica apunta a la necesidad
de establecer marcos fiscales de
medio plazo, con horizontes
de entre tres y cinco afos. Estos
documentos, que deben incluir
proyecciones econémicas y eva-
luacion de riesgos fiscales, de-
beria ser la base del presupuesto
de cada afo, a partir de la apli-
cacion de reglas fiscales.
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Esta vision de medio plazo ha
sido propuesta a nivel nacional,
en el marco de la nueva gober-
nanza de la UE, pero también
deberia ser inspiradora de la ges-
tién financiera a nivel subnacio-
nal. En este caso, si bien muchos
ordenamientos juridicos prevén
que los subnacionales realicen su
presupuesto enmarcado en un
marco fiscal de medio plazo (e
incluso en algunos casos, en un
marco presupuestario de medio
plazo) cuando los ingresos de los
Gobiernos subnacionales depen-
den en gran medida de trans-
ferencias del Estado central, los
Gobiernos subnacionales pueden
encontrar problemas a la hora
de elaborar marcos fiscales de
medio plazo.

A la dificultad técnica que
puede plantear la realizacién
de proyecciones econdémicas y
evaluacion de riesgos fiscales
a nivel subnacional se suman
otras dificultades derivadas del
hecho de que, en ocasiones,
los calendarios de presupues-
tacion entre Gobiernos cen-
trales y subcentrales no estan
bien alineados y la informacion
completa sobre sus transferen-
cias de ingresos no llega con
la suficiente antelacién, para
que puedan elaborar sus pre-
supuestos y marcos fiscales de
medio plazo. Ademas, como
ha ocurrido en el caso espa-
nol, diversos acontecimientos
politicos (Gobierno central en
funciones, procesos electorales,
etc.) pueden tener impacto en
el calendario presupuestario,
de manera que la comunica-
cion de los recursos disponibles
para los Gobiernos subnacio-
nales también se ha retrasado.
En cualquiera de los casos, se
trata de problemas que deben
solucionarse de manera previa
al establecimiento de reglas
fiscales.

IV. LA NECESIDAD
DE MEJORAR LAS
REGLAS FISCALES
PARA ENFRENTAR LOS
DESAFIOS POS-COVID-19

Una vez descritas las tenden-
cias actuales de las reglas fiscales
a nivel mundial y los desafios que
supone el establecimiento de re-
glas a nivel subnacional, merece
la pena plantearse como la crisis
del COVID-19 ha afectado a las
reglas fiscales.

1. Efectos de la crisis del
COVID-19 en los sistemas
de responsabilidad fiscal

Muchos palses han activado
sus cldusulas de escape o sus-
pendieron o modificaron sus
reglas fiscales cuando fueron
golpeados por la pandemia. Los
Gobiernos respondieron con fir-
meza ante las crisis econémica
y sanitaria, lo que implicé que
muchos tuvieran que desviarse
de los objetivos establecidos
por la aplicacion de las reglas
porque no tenfan espacio fis-
cal acumulado. Sin embargo, a
diferencia de la crisis financiera
mundial, muchos paises pudie-
ron activar clausulas de escape
supranacionales o nacionales
(7). Otros, optaron por suspen-
der las reglas temporalmente
durante la pandemia para per-
mitir mayores gastos y déficits
(Colombia, Chile, Islandia, Indo-
nesia, Pert). Un tercer enfoque
implicé modificar los limites de
la regla fiscal durante la pande-
mia, particularmente entre las
economias en desarrollo (por
ejemplo, aumentar los limites de
déficit y deuda).

En algunos casos, las clausu-
las de escape demostraron no ser
lo suficientemente flexibles y, en
consecuencia, los pafses optaron

por suspender el marco general
o introdujeron nuevas clausulas
de escape (India, Paraguay, Peru,
Polonia). En Brasil, el Gobierno
activo la clausula de calamidad
publica en 2020 para eliminar
la obligacion de cumplir con el
objetivo de equilibrio primario y
otras obligaciones bajo la ley de
responsabilidad fiscal y también
cred un «presupuesto de gue-
rra diferenciado» para asumir el
mayor gasto relacionado con la
pandemia.

Las reglas supranacionales
también fueron suspendidas
o modificadas durante la pan-
demia. La Unién Europea ha
activado las cldusulas de escape
para responder a la pandemia,
tras haberlas ido ampliando en
varias ocasiones, al tener previs-
ta una reforma del marco. Por
ejemplo:

— En la Unién Europea se ac-
tivo la clausula de escape
general por primera vez en
marzo de 2020 apelando a
una grave recesion econo-
mica. Si bien la cldusula no
suspendid los procedimien-
tos del Pacto de Estabilidad
y Crecimiento (PEC), si per-
miti6 a los Estados miembros
apartarse temporalmente de
los requisitos presupuesta-
rios normales, siempre que
esto no pusiera en peligro
la sostenibilidad fiscal en el
medio plazo. La cldusula de
escape se ha extendido hasta
finales de 2023 y la Comisién
Europea emitié recientemen-
te una propuesta para cam-
biar las reglas fiscales cuando
los paises abandonen la cldu-
sula de escape.

— La Unién Monetaria del
Caribe Oriental se basa en
un tratado que no contiene
una cldusula de escape ge-
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neral. En febrero de 2021 se | 2020). A continuacidon, comen- transparencia en el disefo,
decidié extender la fecha de | tamos algunos rasgos de la ac- impacto fiscal y calendario
la convergencia al objetivo | tuacion de las IFl a lo largo de de adopcién de las medidas
de deuda del 60 por 100 del | este periodo tan convulso: gubernamentales de apoyo a
PIB por cinco ahos, a 2035. la liquidez. En algunos casos,
Se animd a los paises que la | — Mas de la mitad de las IFl de se plantearon preocupaciones

componen a que adoptaran
marcos fiscales que apoyaran
el esfuerzo fiscal en la época
pospandemia. Estos, muy
dependientes del turismo,
sufrieron una fuerte contrac-
cion (en torno al 16 por 100
del PIB en 2020).

— La Comunidad Econdmica y
Monetaria de Africa suspen-
dié las reglas fiscales, dado
que su tratado no contenia
una clausula de escape. En
2020, cinco paises no cum-
plieron con el limite de déficit
(1,5 por 100 del PIB) y dos
paises superaron el de deuda
(70 por 100 del PIB). A pesar
de la suspension temporal,
algunos miembros podrian
volver a la regla en 2023.

— En abril de 2020, los estados
que forman la Unién Econo-
mica y Monetaria del Africa
Occidental relajaron sus re-
glas fiscales (el limite de défi-
cit del 3 por 100 del PIB y el
objetivo de deuda del 70 por
100 del PIB). No se especifico
un horizonte temporal para
volver a establecer las reglas
ni ningun criterio de conver-
gencia.

La pandemia también puso
de relieve el papel que pueden
desempenar las IFl. Muchas de
estas instituciones proporciona-
ron informacion y andlisis opor-
tunos a los formuladores de po-
liticas y al publico en general. En
algunos casos se constituyeron
en la Unica entidad publica que
publicé previsiones con actua-
lizaciones frecuentes (Austria,
Canada, Paises Bajos; OCDE,

todo el mundo se mostro a
favor de una adecuada acti-
vacion de la clausula de es-
cape o suspensién temporal
de las reglas fiscales (Brasil,
Chile, Peru, Espana, Reino
Unido; y el Consejo Fiscal
Europeo). Més de tres cuar-
tas partes de los Consejos
Fiscales han proporcionado
un analisis rapido del impacto
econdmico o presupuestario
de la COVID-19 y sus impli-
caciones en la sostenibilidad
fiscal a largo plazo (Brasil,
Canada, Republica Checa).

Mas de un tercio de las IFI
calcularon el coste de las me-
didas de emergencia por el
COVID-19 y publicaron sus
conclusiones como parte
de la supervision fiscal. Por
ejemplo, la AlReF en Espafha
comparo su calculo de costes
de las medidas COVID-19 con
el presupuesto del Gobierno
y presentd esas brechas en
detalles mas desagregados.
El consejo fiscal de Canada
evaluo varias propuestas al-
ternativas y superviso el pre-
supuesto aprobado por el
parlamento. El consejo fiscal
de Chile publicé los infor-
mes de evaluacion fiscal y
enfatizod la necesidad de vol-
ver a la prudencia fiscal en el
medio plazo.

Muchas IFI destacaron la ne-
cesidad de una mayor trans-
parencia en las respuestas fis-
cales al COVID-19. El Consejo
Fiscal Europeo y varios
Consejos Fiscales en Europa,
por ejemplo, expresaron su
preocupacién por la escasa

sobre el tamafno de la res-
puesta fiscal y los procedi-
mientos presupuestarios ad
hoc, como los procedimientos
de emergencia para acelerar
las medidas en lugar de la
aprobacién parlamentaria de
presupuestos complementa-
rios. Otras IFl sefalaron que
algunas medidas adoptadas
no estaban justificadas por
el COVID-19 y podrian tener
un impacto persistente en los
déficits publicos.

Los Gobiernos ahora deben
decidir si regresan a las reglas
anteriores o aprovechan la opor-
tunidad para mejorar los mar-
cos de responsabilidad fiscal, a
fin de abordar algunas de las
debilidades identificadas tanto
en los afos anteriores como
durante la pandemia.

2. Desafios clave tanto
a nivel nacional como
subnacional

Los desafios que quedan a
futuro se centran en el retorno
a las reglas, que no sera sencillo,
dado que muchos paises presen-
tan actualmente elevados niveles
de déficit o deuda, y el estable-
cimiento de nuevos sistemas de
responsabilidad fiscal con reglas
fiscales de nueva generacion,
pospandemia, con una reconsi-
deraciéon de los factores institu-
cionales que soportan el sistema
y que pueden resultar decisivos
para su eficacia. A continuacion,
se ofrecen algunas ideas que
pueden inspirar los nuevos mar-
cos de responsabilidad fiscal pos-
pandemia.
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a) Reglas nacionales y
supranacionales

De la experiencia de los ulti-
mos afos podemos extraer una
serie de lecciones a la hora de
considerar nuevas reglas fisca-
les (8):

Los sistemas de responsa-
bilidad fiscal basados en reglas
deben estar mejor preparados
para gestionar los riesqos y crear
incentivos a generar ahorros en
tiempos de crecimiento. Como
mostraron las Ultimas décadas,
se espera que los Gobiernos
reaccionen de manera agresiva
con la politica fiscal para respon-
der ante los shocks adversos.
Pero esto implica la generacién
de grandes déficits publicos.
Para evitar que la deuda se acu-
mule excesivamente y que se
pongan las finanzas publicas en
riesgo de insostenibilidad, los
Gobiernos deben generar mayo-
res ahorros durante los tiempos
de crecimiento econémico. Las
nuevas reglas deberan equilibrar
la necesidad de mayor flexibili-
dad para responder a los shocks
con la necesidad de garantizar la
sostenibilidad fiscal en el largo
plazo.

Corresponsabilidad por par-
te de los Gobiernos (nacionales
y subnacionales). En muchos
casos, las reglas no han sido
efectivas porque los gobiernos
no se han sentido obligados a
su cumplimiento. Es importante
implementar marcos de respon-
sabilidad fiscal que sean creibles
y politicamente factibles. Por
ejemplo, un problema habitual
gue se ha repetido es que los
Gobiernos han sido demasiado
optimistas en sus previsiones
macroecondémicas, lo cual ha
desembocado en mayores défi-
cits publicos e incumplimiento
de las reglas fiscales. Una posi-

bilidad para mejorar este aspec-
to es la utilizacién de previsio-
nes independientes, como ya se
hace en algunos paises, o que los
Gobiernos expliquen por qué
sus previsiones difieren de las de
organismos independientes. Al
mismo tiempo, el marco debe
permitir flexibilidad para ajustar
las politicas a medida que las cir-
cunstancias econdmicas y las
prioridades del Gobierno varian.

Evitar reglas complejas. Los
paises han adoptado reglas fis-
cales cada vez mas complejas
para intentar incorporar las nue-
vas y diferentes necesidades que
iban surgiendo. Sin embargo,
las reglas fiscales complejas son
dificiles de implementar y super-
visar. En Europa esto ha origina-
do una tendencia en contra de
las propias reglas. Mientras que
los marcos de responsabilidad
fiscal siempre incluirdn algun
elemento de complejidad, esto
no implica que las reglas fiscales
numeéricas deban ser comple-
jas. Los paises pueden reforzar
sus marcos de responsabilidad
fiscal para ajustarlos a medida
que cambian las circunstancias,
mientras que mantienen unas
pocas reglas fiscales simples para
anclar las politicas. Esos marcos,
ademas, también pueden prestar
mas atencion a las interacciones
entre la politica fiscal y moneta-
ria (ver Caselli et al., 2022). Final-
mente, también es importante
mantener reglas consistentes en
todos los niveles (supranacional,
nacional y subnacional) para evi-
tar complicaciones excesivas de
la politica fiscal y hacer que el
marco sea mas facil de imple-
mentar y monitorear.

Reforzar la transparencia y
la responsabilidad. Ademas de
mejorar el disefio de las reglas
fiscales, es crucial incrementar
la transparencia respecto a las

finanzas publicas, incluyendo el
reporte fiscal, los planes presu-
puestarios y las evaluaciones de
los riesgos fiscales. El reforza-
miento de los planes fiscales a
medio plazo también favoreceria
una mayor planificacién fiscal y
transparencia de dichos planes.
Unas IFl méas fuertes también
pueden ser importantes a fin de
incrementar la transparencia y
control, y en muchos paises ello
requerirad otorgarles mas inde-
pendencia y recursos.

b) Reglas subnacionales

Un nuevo principio de auto-
nomia financiera. A nivel subna-
cional, puede ser interesante re-
plantearse la concepcién que en
cada pais tenga el principio de
autonomia financiera y las com-
petencias de los subnacionales,
tanto en sus responsabilidades
de gasto como en cuanto a su
financiacién.

Hay que tener en cuenta que,
en muchos paises, los Gobiernos
subnacionales son responsables
de aspectos criticos de los siste-
mas de salud, incluyendo servi-
cios de emergencia y hospitales.
Segun la OCDE (9), en 2018, el
gasto en salud representaba
el 18 por 100 del gasto de Gobier-
nos subnacionales en la OCDE,
en media ponderada. Ademas,
los Gobiernos subnacionales sue-
len tener responsabilidades de
gasto en proteccion social, gasto
que incremento significativa-
mente con la crisis del COVID-19.
Aparte del gasto sanitario y so-
cial, también hay que tener en
cuenta que los Gobiernos sub-
nacionales son responsables de
gran parte del gasto en educa-
cion (el mayor capitulo de gasto,
24 por 100 del total), Adminis-
tracién Publica (15 por 100), de-
sarrollo econémico y transporte
(13 por 100), orden publico y
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seguridad (7 por 100), infraes-
tructura (gestion de residuos,
agua, etc.), etcétera.

En este sentido, la configura-
cién actual del principio de au-
tonomia financiera, concentrado
en vincular endeudamiento solo
con gasto de inversion, podria
merecer una reconsideracion.
Por otra parte, ademas de que la
normativa permita acudir al en-
deudamiento en circunstancias
excepcionales, también hay que
tener en cuenta que en el caso
de los Gobiernos subnacionales
es posible que no exista acce-
so a la financiacion necesaria.
Por lo que seria preciso prever
también fuentes de financiacion
extraordinarias para esos des-
equilibrios. Siguiendo esta linea
de argumentacién, por ejemplo
en Espana, ya antes de la crisis
de la pandemia se definié una
estrategia para que los Gobier-
nos regionales regresaran a los
mercados financieros, tras un
largo periodo de dependencia fi-
nanciera del Estado central (10).

En definitiva, otorgar a los
Gobiernos subnacionales nue-
vas capacidades para acudir a
los mercados a obtener finan-
ciacion, parece coherente y ne-
cesario a fin de incrementar la
corresponsabilidad fiscal de los
Gobiernos subnacionales. Las
restricciones actuales relativas a
la finalidad del endeudamiento
pueden no encajar bien en la
realidad actual pospandemia y
resultar incoherentes con el nivel
de responsabilidad que estos
Gobiernos tienen en muchos pai-
ses, salvo para garantizar la sos-
tenibilidad financiera del conjun-
to del pais. Pero incluso bajo esa
justificacion, una reconsidera-
cion de las reglas fiscales puede
ser mejor solucién para hacer
compatible la nueva concepciéon
del principio de autonomia fi-

nanciera con el de sostenibilidad
de las finanzas publicas.

Ahora bien, este nuevo con-
cepto de autonomia financie-
ra ampliada, que facilitaria la
financiacion de desequilibrios
temporales inesperados, deberia
ser entendido en conjuncién con
una reconsideracién también
de los otros dos aspectos lega-
les relacionados con la deuda
de Gobiernos subnacionales:
unas nuevas reglas fiscales ten-
dentes a reducir la deuda en el
largo plazo y un nuevo principio
de transparencia que refleje la
nueva realidad pospandemia.

En relacion a las nuevas re-
glas fiscales, baste recordar las
ideas que apuntdbamos ante-
riormente. En cuanto al nuevo
principio de transparencia, la
administracion electrénica y
la utilizacion cada vez mayor de
las tecnologias de comunicacién
durante la crisis, han facilitado
una cooperacion mas estrecha
entre los diferentes niveles de
gobierno. Esto ha dado lugar
a nuevas formas de interaccion
entre ellos y a la posibilidad de
reconsiderar los requerimientos
de reporte de informacién exis-
tentes.

Por ejemplo, en Espanfa,
todas las reglas relativas al re-
porte de informacion fiscal y fi-
nanciera quedaron al margen
de la activacién de la cladusula de
escape e incluso se reforzaron,
para poder capturar la magnitud
del impacto de la crisis. Por ello,
a pesar de no existir objetivos
fiscales (fueron sustituidos por
referencias fiscales, que no dan
lugar a sanciones, en el caso
de incumplimiento), los Gobier-
nos subnacionales han debido
reportar informacién sobre su
gjecucion presupuestaria; en ese
contexto, las obligaciones se re-

forzaron para poder diferenciar
el gasto relacionado con la crisis
del COVID a través de cuestiona-
rios mensuales (11). El refuerzo
de los requerimientos de trans-
parencia sirve a dos propésitos:
por una parte, contabilizar los
efectos de la crisis que pueden
dar lugar al incremento de la
deuda publica; por otra parte,
capturar la composicién de dicha
deuda (plazo, acreedor, condi-
ciones financieras, etc.), lo que
puede ayudar a diseflar mejor su
estrategia de reduccion.

A futuro, queda pendiente
también en el caso de los Gobier-
nos subnacionales, la publicacién
de estrategias fiscales de medio
plazo, ancladas igualmente en
marcos fiscales de medio plazo,
como los que se propone por el
FMI para el caso de las reglas fis-
cales de la UE. La publicacion de
estas estrategias fiscales en los
Gobiernos subnacionales tendria
un impacto significativo no solo
en la gestién publica, sino, fun-
damentalmente, en la necesaria
transparencia del sistema.

V. CONCLUSIONES

Las Ultimas décadas han
generado importantes desafios
para las reglas fiscales y han
puesto de manifiesto sus limi-
taciones y la necesidad de su re-
forma. Si bien las reglas fiscales
pueden desempenar un papel en
la promocién de una mayor res-
ponsabilidad fiscal, no lograron
crear los incentivos correctos o
no se respetaron. Muchas reglas
se han vuelto demasiado com-
plejas y no van acompahnadas de
un grado suficiente de transpa-
rencia fiscal. Las lecciones de las
Ultimas crisis también destacan
la necesidad de marcos fiscales
mas solidos para navegar tiem-
pos volatiles. Las nuevas reglas
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fiscales deberdn basarse en un
amplio consenso politico para
ser efectivas.

A medida que muchos palises
vuelven a las reglas fiscales tras
la pandemia del COVID-19, se
da la oportunidad para conse-
guir que los marcos de respon-
sabilidad fiscal que surjan tras
la crisis estén mejor preparados
para afrontar futuros shocks y
desafios a futuro, ademés de ser
mas sencillos, transparentes y
guiados por una mayor visién de
medio y largo plazo que los ac-
tuales. Esta es una oportunidad
para una agenda de reformas
mas ambiciosa que mejoraria
significativamente los informes
fiscales en todos los niveles de
gobierno y fortaleceria las ins-
tituciones independientes para
promover politicas mejores y mas
creibles. Ello permitiria reglas
mas flexibles sin socavar la res-
ponsabilidad fiscal.

NOTAS

(*) Las opiniones expresadas en este articulo
son las de los autores y no representan nece-
sariamente las del FMI, su Directorio Ejecutivo
o su personal directivo.

(1) Davoooi et al. (2022a, 2022b). El conjunto
de datos de reglas fiscales contiene informa-
cién para 106 economias. https://www.imf.
org/external/datamapper/fiscalrules/map/
map.htm
https://www.imf.org/en/Data/Fiscal/fiscal-
council-dataset

(2) Estos incluyen los 27 Estados miem-
bros de la Unién Europea, seis en la Unién
Monetaria del Caribe Oriental (ECCU), ocho
en la Unién Econdmica y Monetaria de Africa
Occidental (WAEMU), seis en la Comunidad
Econémica y Monetaria de Africa Central
(CEMACQ) y seis en la Unién Econdémica y
Monetaria de Africa Oriental.

(3) Por ejemplo, Manescu y Bova (2020) inclu-
yen una discusion sobre las reglas de gasto
en Europa.

(4) Véase WypLosz (2013); PerssON y TABELLINI
(2000); Avesina y Tasetuint (1990).

(5) Sin embargo, el niUmero de paises con re-
glas fiscales ajustadas por el ciclo disminuyd
en la Ultima década (hay actualmente unos
40 paises, mas la Union Europea).

(6) Los paises reducen ambos tipos de gasto,
corriente y de capital, independientemente
de si tienen o no reglas, en linea con la evi-
dencia encontrada en Brasil y Chile (Bonomo,
FriscHTAK y RiBelRO, 202 1; FUENTES SCHMIDT-HEBBEL
y Soto, 2021), pero no en Perd (Menboza
BeLupo et al., 2021).

(7) Durante la crisis financiera mundial, casi
el 30 por 100 de los pafses modificaron
o suspendieron temporalmente las reglas
fiscales durante 2008-2010. Con algunas
excepciones, la mayoria de las reglas fiscales
no tenfan disposiciones para circunstancias
excepcionales durante 2008-2010.

(8) Ha habido varios anélisis de las reglas
fiscales supranacionales de la UE y propues-
tas sobre cémo mejorar. Por ejemplo, véase
BLancHARD, Leanbro y ZetTelvever (2021) e IMF
(2022).

(9) OECD: The territorial impact of COVID-19:
Managing the crisis across levels of govern-
ment. 2020.

(10) Ver nota de prensa sobre el Acuerdo:
https://www.hacienda.gob.es/Docu-
mentacion/Publico/GabineteMinistro/
Notas%20Prensa/2018/S.E.%20HACIEN-
DA/10-07-18%20CCAA%20Mercados%20
Financieros.pdf

(11) Ver nota metodoldgica:
https://www.hacienda.gob.es/Docu-
mentacion/Publico/PortalVarios/Finan-
ciacionTerritorial/Autonomica/CIMCA/
Cuestionarios-2021-COVID19-Normas-cum-
plimentacion-V3.pdf
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