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RESUMEN.

En las ultimas décadas se ha producido una pérdida palpable de confianza por parte de
los economistas en cuanto a la capacidad de la politica fiscal como instrumento
estabilizador de la economia y esto ha llevado a que muchos paises o areas econdomicas
hayan adoptado reglas fiscales que limitan la politica fiscal. En el articulo se analizan
los argumentos tedricos que justifican la adopcion de estas reglas y se exponen los
objetivos, debilidades y fortalezas de las mismas. Posteriormente, se presenta una
clasificacion de reglas fiscales y, por ultimo, se realiza un analisis de casos concretos de
reglas fiscales, estudiando las existentes para el conjunto de la UE, asi como en cinco de
los paises que la forman (Reino Unido, Alemania, Francia, Italia y Espafia).

1.  DEFINICION Y JUSTIFICACION TEORICA.

En sentido amplio, las reglas fiscales se pueden definir como el conjunto de normas y
regulaciones con las que se elabora, aprueba e implementa el presupuesto (Alesina,A.;
Perotti, R., 1999). En un sentido mas estricto, sin embargo, y delimitando el concepto al
que mejor representa la experiencia internacional, en este articulo se entiende la regla
fiscal como aquella restriccion constitucional o legislativa en la politica fiscal que
especifica algln tipo de limite en las variables fiscales, tales como saldo presupuestario,
deuda, gasto o impuestos, y que se aprueba normalmente junto a una regulacion del
procedimiento de elaboracion, discusion parlamentaria, ejecucion y control del
presupuesto (Kennedy, S; Robbins, J. and Delorme, F., 2001).

Entre los argumentos tedricos esgrimidos para la adopcion de reglas fiscales por parte
de muchos paises en las ultimas décadas se pueden sefalar, en primer lugar, que las
reglas fiscales facilitan el papel estabilizador de la politica monetaria, por lo que estas
reglas se incluyen en modelos macroecondmicos monetarios en los que los precios
vienen determinados por la politica monetaria'. Este es el caso de los paises miembros
de la UEM, donde ademas de tener una politica monetaria unica ejecutada por el Banco
Central Europeo (BCE), se ha establecido una regla fiscal acordada bajo el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento (PEC) para que las actuaciones fiscales discrecionales de las
autoridades no interfieran en el objetivo de estabilidad de precios del BCE.

Otro argumento para la utilizacion de reglas fiscales se basa en los efectos
desbordamiento que se pueden originar en una area monetaria, en un estado federal o en
un estado muy descentralizado, ya que la adopcioén de dichas reglas condicionan las
medidas fiscales de los paises miembros del area o de un determinado nivel de
gobierno®, y previene la transmision de los efectos que las politica fiscales llevadas a

" De acuerdo con la “Teoria Fiscal del Nivel de Precios”, las autoridades monetarias no serian capaces de

controlar el nivel de precios si las decisiones fiscales no respetan la restriccion presupuestaria del Gobierno. Ver
BRUNILLA, A.; BUTI, M.; IN'T VELD, J. (2002).
% Para un informe mas detallado consultar BALASSONE, F.; FRANCO, D.; ZOTTERI, S. (2003).
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cabo por parte de alguno de ellos, tendria sobre el resto’. Ademas, este problema se
puede agudizar como consecuencia del denominado “riesgo moral™ que puede tener
lugar en un area monetaria, en un estado federal o en un estado muy descentralizado.

Por otro lado, también se argumenta para el establecimiento de reglas fiscales, la
equidad intergeneracional, de manera que las anteriores sirvan para contener el gasto
corriente y no financiarlo mediante deuda, cuyo pago tendrian que efectuar las
generaciones venideras. Esto justifica la existencia de normas como la “regla de oro”,
que solo permite financiar gastos en inversion, ya que también tendran efectos positivos
en las generaciones futuras.

En cuarto lugar, se considera que el uso de las reglas reduce el grado de
discrecionalidad de los gobiernos. En este caso, la regla puede resultar mas eficiente en
aquellos casos en los que las autoridades fiscales carecen de reputacion en cuanto a
disciplina fiscal’, cuando el gobierno pueda actuar de forma incoherente planteandose
un problema de inconsistencia temporal®, cuando los responsables de la politica fiscal
puedan estar influidos por grupos de presion o, por ultimo, cuando puedan alterar sus
decisiones fiscales por motivos electoralistas. En estas situaciones, el que los gobiernos
estén sometidos a una regla fiscal influye en las expectativas de los agentes econdmicos,
de forma que éstos puedan predecir de manera mas acertada la evolucion de la politica
econdmica gubernamental y adoptar, en consecuencia, sus propias decisiones de ahorro,
inversion o empleo, redundando en un mayor crecimiento econdémico, mayor empleo y
estabilidad econdmica.

Asimismo, la experiencia mostrada por un amplio conjunto de paises, en su mayoria
industrializados, durante la década de los ochenta, ha sido una tendencia a acumular

3 Por ejemplo, el incremento del déficit en un pais miembro del drea monetaria / estado federal, incrementaria la
demanda (sobre todo en ese pais / estado, aunque también en el resto) y, por otro lado, repercutiria en un
incremento del tipo de interés (por ejemplo, a través de una actuacion compensatoria del BCE ante una variacion
de la demanda global que suponga riesgos inflacionistas, o por el efecto directo sobre los mercados financieros
de la emision de deuda por parte de un gobierno para financiar un posible déficit ptblico, incluyendo este Gltimo
caso una posible elevacion de la prima de riesgo en caso de que se produzca un problema de insolvencia en un
pais, que se transmitiese también a las emisiones de deuda de los demas gobiernos) y del tipo de cambio en toda
la zona.

* El riesgo moral tiene lugar cuando un agente, consciente de que ante cualquier contratiempo puede recibir
ayuda de otro agente, los esfuerzos y el compromiso de alcanzar ciertos objetivos puede ser menor si los
beneficios que obtiene no cumpliendo el acuerdo son mayores que los costes, sabiendo ademas que en ultima
instancia acudira en su rescate un organismo superior. Evidentemente este problema se plantea en aquellos
paises con un alto grado de descentralizacion, como en los casos de Espafia, Alemania o Italia.

> Se pueden destacar tres causas principales de ineficiencia en los procesos presupuestarios que se materializan
en la escasa disciplina y en unos niveles de gasto excesivo. En primer lugar, la existencia de metas personales o
politicas de algunos participantes en el proceso que promueven el uso de los fondos publicos para estos fines y
no se dedican al cumplimiento del interés colectivo. En segundo lugar, la denominada “ilusion fiscal”, que
representa la posibilidad de poder alcanzar un nivel de gasto excesivo cuando el agente decisor no tiene en
cuenta el coste que supone financiarlo, ya que dicho coste se desplaza a otros agentes o bien queda diluido en el
conjunto de los contribuyentes. Y en tercer y ultimo lugar, la propension al déficit, que se produce cuando los
intereses de los futuros contribuyentes no estdn adecuadamente representados en las decisiones de gasto
adoptadas en el presente. Véase GONZALEZ-PARAMO, J.M. (1995).

% El problema de la inconsistencia temporal se produce cuando en algin momento del tiempo el decisor politico
anuncia los programas que considera optimos de politica econémica y, si fuera posible, le gustaria cefiirse al
compromiso que adquiere con dichos programas; sin embargo, una vez que los agentes econdmicos se
comportan de una determinada manera dependiendo del mencionado anuncio, aquel tiene un incentivo para
instrumentar una politica diferente a la considerada primeramente. En consecuencia, si no hay costes asociados
al incumplimiento del programa anunciado, entonces la politica econdomica sera inconsistente desde una
perspectiva temporal. Se intenta solucionar mediante la adopcion de reglas fiscales, de manera que éstas
incrementen la credibilidad. FERNANDEZ DIAZ, A.; RODRIGUEZ SAIZ, L.; PAREJO GAMIR, J.A ;
GALINDO MARTIN, M.A. y CALVO BERNARDINO, A. (2000).
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altos déficit publicos no como consecuencia de variaciones ciclicas que pudieran sufrir
los paises sino por motivos discrecionales o por otras variables no puramente
economicas, como las derivadas del comportamiento de las instituciones
presupuestarias’.

En este sentido, Kopits (2001) sefiala que, en muchos paises desarrollados, la politica
fiscal discrecional ha seguido un comportamiento pro ciclico y ha contribuido al
incremento de los déficit. Por este motivo, muchos paises decidieron establecer
programas de consolidacion fiscal a medio plazo para conseguir la estabilidad
macroeconémica y la sostenibilidad fiscal, y reglas fiscales que aseguren su
mantenimiento.

2. OBJETIVOS, FORTALEZAS Y DEBILIDADES DE LAS
REGLAS FISCALES.

Con las reglas fiscales se pretende evitar la discrecionalidad, de forma que las mismas
sirvan de ancla para las actuaciones de las autoridades fiscales. De esta manera se
previene el problema de la inconsistencia temporal y se produciria una mejora en la
formacion de las expectativas de los agentes econdmicos.

Sin embargo, al mismo tiempo se limita el poder estabilizador que las actuaciones
discrecionales de los gobiernos tienen sobre el ciclo econdmico, maxime al convertirse
en el unico instrumento de politica econdmica capaz de contrarrestar perturbaciones
especificas sufridas por un determinado pais, una vez que se ha perdido el control de los
gobiernos nacionales sobre el tipo de cambio y sobre la politica monetaria, como en el
caso de los paises miembros de la UEM.

No obstante, la existencia de reglas no impide necesariamente por completo el papel
estabilizador de la politica fiscal, ya que en la propia regla se puede tener en cuenta la
actuacion de los estabilizadores automaticos. Este es el caso del PEC, donde a pesar de
que la regla establezca que el déficit no puede superar el 3% del PIB, si los paises
presentan un saldo ciclicamente ajustado en equilibrio o con superavit, se permite el
libre funcionamiento de los estabilizadores automadticos, sin poner en peligro el
cumplimiento de la regla. Aunque con este uso de los estabilizadores automaticos se
puede superar la limitacion que las reglas imponen al papel estabilizador de la politica
fiscal, también es verdad que entre los economistas existe un cierto consenso sobre la
conveniencia de mantener relativamente estables los tipos impositivos®. Si esto es asi, se
reduce la capacidad de los estabilizadores automéaticos para estabilizar la economia ya
que daria lugar a un comportamiento pro ciclico del saldo presupuestario.

Por otro lado, también se puede solucionar la falta de poder de estabilizaciéon mediante
el uso de reglas con retroalimentacion, de forma que las mismas pueden cambiar en

7 En muchas ocasiones, los déficit excesivos no responden tnicamente a cuestiones econdmicas, por lo que hay
paises que articulan reglas de politica fiscal para impedir que se produzcan los déficit por razones
institucionales o de procedimiento. Para ello, se pueden tener en cuenta las practicas sobre la preparacion,
elaboracion y ejecucion presupuestaria, y a partir de ellas estipular las reglas oportunas que impidan que se
produzcan esos déficit excesivos. Segiin GONZALEZ-PARAMO (2002) las instituciones presupuestarias son las
que contienen el sesgo hacia el déficit y el gasto excesivo. Este tema se trata también en STRAUCH, R.; VON
HAGEN, J. (2002).

¥ Esto es lo que se denomina Tax-smoothing o estabilidad de los tipos impositivos: si por el lado de los ingresos,
al mantener relativamente estables los tipos impositivos, no se permite que actien libremente los estabilizadores
automaticos, entonces se producira un comportamiento prociclico al no responder los ingresos a las variaciones
ciclicas de la economia, mientras que los gastos si que lo harian.
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funcién del estado de la economia, o con el establecimiento de clausulas de escape, al
permitir la adopcion de medidas discrecionales ante ciertas circunstancias
excepcionales.

Ademas, aunque mediante una politica fiscal discrecional se puede reaccionar a shocks
inesperados, ésta no estd exenta de limitaciones, como los retardos temporales que
tienen lugar tanto en la identificacion del shock como en el tiempo que transcurre hasta
que se adoptan las medidas concretas y entran en funcionamiento. Y también debe
considerarse que durante los afios ochenta la mayoria de los paises industrializados
alcanzaron un nivel de endeudamiento del sector publico muy elevado que limitaba la
utilizacion de la politica fiscal para estabilizar la economia. Y en algunos casos, como
sefiala Kilpatrick (2001) para el caso de Reino Unido, la politica fiscal ha tenido mas
efectos desestabilizadores que estabilizadores (Kell, M., 2001).

Otra cuestion importante es que, como consecuencia de la obligacion de las autoridades
fiscales de cumplir las reglas, aumentard la disciplina fiscal, ya que con dichas reglas se
pueden ordenar los procedimientos presupuestarios y aumentar la transparencia’,
incrementando la responsabilidad de las instituciones presupuestarias. Pero tampoco es
seguro que se alcance el objetivo de aumentar la disciplina fiscal, debido a que los
gobiernos pueden buscar alternativas para evitar la estricta aplicacion de las normas, de
manera que traten de cumplir las reglas mediante la denominada “contabilidad
creativa”'’ o reduciendo la transparencia del presupuesto, lo que anularia el efecto
positivo que podria tener la aplicacion de la regla. Por otro lado, como sefiala Kopits
(2001), la experiencia en cuanto al logro de disciplina pone de manifiesto que en
ocasiones se ha alcanzado sin necesidad de recurrir al establecimiento de reglas.

Teniendo en cuenta lo expuesto hasta ahora, se puede decir que las reglas fiscales, sin
olvidar los problemas que pueden surgir en su ejecucion, tienen como objetivo evitar o
reducir el grado de discrecionalidad de la politica fiscal para aumentar la disciplina e
intentar reducir los déficit fiscales para alcanzar y mantener la consolidacion fiscal.

En muchas ocasiones la mayoria de los problemas que surgen con las reglas fiscales se
deben a que la eleccion de la regla fiscal no deja de ser un proceso politico orientado
con un criterio fiscal. Es decir, a la hora de determinar las reglas que se van aplicar, se
presenta el problema de que no existe un Optimo fiscal indiscutible, o lo que es lo
mismo, las reglas que se utilizan en la realidad hacen referencia a variables relativas al
déficit, deuda o gasto, cuyos efectos sobre el bienestar no son facilmente evaluables. Por
lo tanto, en muchas ocasiones no esta claro ni el indicador fiscal que es mas apropiado
para representar a la politica fiscal ni las restricciones especificas que habria que
imponer al mismo para conseguir alcanzar una situaciéon éptima. En cuanto a la primera
cuestion se intenta solucionar haciendo que el indicador cumpla una serie de requisitos:
simplicidad, de manera que pueda controlarse con facilidad; flexibilidad, para poder
hacer frente a los shocks que puedan surgir en la economia; y por ultimo, debe
garantizar el crecimiento de la economia''. En cuanto a las restricciones que establecen

? La transparencia fiscal se fortalece en la medida en que la mayoria de las reglas, como el Code for fiscal
stability de Reino Unido, comprenden procedimientos de informacién, comunicacioén y vigilancia. Ademas con
la comunicacion a los agentes econdmicos de las medidas que se estan llevando a cabo en materia de politica
fiscal, se atentia el problema de informacion asimétrica, mejorando las expectativas de los agentes economicos.

!9 Para un analisis mas detallado se puede consultar MILESI-FERRETTI, G.M. (2000).

' Como es el caso de la Regla de Oro, ya que establece distinciones entre el gasto en capital y el gasto corriente,
de manera que el gasto corriente no se pueda financiar mediante deuda, pero si el gasto en capital que garantice
el gasto en inversion publica para potenciar el crecimiento de la economia. Con este tipo de reglas se permite
salvar otro problema de las reglas fiscales, ya que éstas podrian limitar el margen del que disponen los gobiernos

para realizar inversion publica.
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las reglas, en ocasiones no son necesarias € imponen requerimientos burocraticos
innecesarios que limitan la eficiencia de las mismas'?.

Por ultimo, las reglas fiscales pueden presentar otro problema, ya sea a nivel regional o
en los niveles inferiores de gobierno, dependiendo de la constitucion de los diferentes
paises, y es el conocido “riesgo moral”. Se debe fundamentalmente a que las
restricciones que imponen las reglas en muchas ocasiones se centran en los niveles
superiores de gobierno, por lo que los niveles inferiores pueden no tener incentivos para
cumplir con las restricciones, lo que condiciona el cumplimiento de la regla en el nivel
de gobierno superior””. Este problema se intenta atajar mediante la formulacion de
acuerdos nacionales que vinculan el comportamiento de todos los niveles de gobierno
para asegurar que la disciplina presupuestaria se mantenga en los mismos y permita el
cumplimiento de la regla.

3. CARACTERISTICAS DE LAS REGLAS FISCALES.

Una vez analizados los objetivos de las reglas fiscales, se enuncian a continuacién las
caracteristicas ideales que deben presentar las reglas fiscales, siguiendo los criterios
establecidos por Kopits y Symansky (1998).

En primer lugar, una regla fiscal debe estar bien definida, en cuanto al indicador que se
quiere controlar, el alcance institucional y las cldusulas de escape especificas para evitar
ambigiiedades que se materialicen en la aplicacion ineficaz de la regla. Es fundamental
que el indicador al que hace referencia la regla esté bien definido para evitar posibles
problemas de interpretacién'* que reduzcan la transparencia de la regla. Es igualmente
importante establecer el alcance institucional que permita identificar los organismos
sometidos a la regla, asi como las responsabilidades a la hora de analizar los resultados
alcanzados. La necesidad de establecer las cldusulas de escape también resulta
fundamental, ya que éstas permiten a las autoridades fiscales apartarse del cumplimiento
de la regla, y de no ser asi podria convertirse en una forma de eludir el cumplimiento de
la misma. Por ello es necesario especificar en qué circunstancias se permite su
incumplimiento, al igual que exigir informes que expliquen este hecho y un programa
que establezca de qué forma y cuédndo se reestablecera la regla.

Otra caracteristica de la regla fiscal es la transparencia en las operaciones de las
autoridades, incluyendo aspectos relativos a la contabilidad, las predicciones y los
convenios institucionales. A este respecto, el FMI ha publicado un Codigo de Buena
Conducta en Transparencia Fiscal (IMF Code of Good Practices on Fiscal
Transparency™) que comprende cuatro principios. El primero establece “claridad” en
cuanto a las relaciones entre los agentes econdomicos y las responsabilidades en el
proceso presupuestario, de manera que se delimiten claras barreras entre el sector
publico y el sector privado. El segundo se refiere a la disponibilidad publica de
informacion, por el que las autoridades deben suministrar informacion completa del

2 Canzoneri, Cumby y Diba (2002) sefialan que el PEC impone limites al déficit en todos los paises y, por lo

tanto, también en aquellos en los que el nivel de la deuda sobre el PIB es reducido.

'3 Este hecho tiene lugar en varios paises miembros de la UEM, en los que el cumplimiento del PEC corresponde
al Gobierno General de los paises, por lo que los niveles inferiores pueden actuar con independencia y en

ocasiones este comportamiento puede ser incoherente con el cumplimiento del PEC.

' Kopits y Symansky (1998) sefialan que son mejores los indicadores que se definen en términos del
presupuesto total en vez de los que se definen en funcion de alguna figura derivada del anterior, como el saldo
corriente, ya que se presentan problemas tanto en el concepto de gasto en inversion como en la medicion del

mismo.
'3 ATKINSON, P.; VAN DEN NOORD, P. (2001).
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pasado, del presente y de las predicciones de la politica fiscal llevada a cabo por el
gobierno y la evolucion de las cuentas publicas. El tercero, hace referencia a que la
preparacion, la ejecucion y la divulgacion del presupuesto debe realizarse de acuerdo a
los estdndares estadisticos y de contabilidad publicados. Y el cuarto principio, establece
controles independientes del proceso presupuestario como, por ejemplo, a través de
auditorias externas y estadisticas independientes.

La tercera caracteristica de las reglas fiscales es que deben adecuarse a los objetivos de
politica econdémica especificados por las autoridades, es decir, que deben ser
consistentes con la consecucion de dichos objetivos.

La cuarta caracteristica sefiala que la regla fiscal debe ser sencilla, flexible y aplicable.
La regla fiscal debe ser sencilla para que sea comprendida por parte de los agentes
economicos y para que resulte mas facil evaluar sus resultados, y debe ser flexible, para
que pueda reaccionar ante shocks exogenos que queden fuera del control de las
autoridades econdmicas. Estas tres caracteristicas normalmente estan interrelacionadas,
de manera que si se mejora en una de ellas es en detrimento de alguna de las otras dos.
Por ejemplo, si se persigue que una regla sea muy sencilla serd a costa de que la regla
sea menos flexible y mas dificil de aplicar. Si lo que se busca es una regla flexible para
hacer frente a acontecimientos imprevistos, entonces habrd que elaborar algin tipo de
regla que tenga en consideracion posibles efectos adversos, lo que redundard en el
establecimiento de una regla menos sencilla y mas dificil de aplicar.

La quinta caracteristica hace referencia a la consistencia de la regla fiscal, tanto
internamente como con otras politicas y reglas macroeconomicas.

En sexto lugar, para que la regla fiscal alcance su objetivo, tiene que ser mantenida con
politicas eficientes como, por ejemplo, las reformas estructurales necesarias para poder
cumplir con los objetivos.

Y en séptimo y ultimo lugar, es deseable que la regla fiscal esté recogida en algin
estatuto, como las leyes o los Tratados Internacionales, donde también se establezcan
aquellas cuestiones relativas a la vigilancia de la misma y las posibles sanciones que se
aplicarian en caso de que se incumpliese la regla.

4. CLASIFICACION DE LAS REGLAS FISCALES.

Las reglas fiscales pueden clasificarse atendiendo a dos posibles criterios: por un lado,
en funciodn del tipo de limite que se imponga a las autoridades fiscales y, por otro lado, a
partir del indicador fiscal considerado.

Atendiendo al primer criterio, se pueden distinguir entre reglas cuantitativas y reglas de
procedimiento. Las primeras hacen referencia a todas aquellas restricciones que
especifican algun limite cuantitativo al indicador fiscal elegido, como por ejemplo el
limite que impone el PEC sobre el déficit o el nivel de deuda.

Por otra parte, las reglas de procedimiento son aquellas que establecen como llevar a
cabo determinados procesos, como por ejemplo aquellas que determinan cual es el
procedimiento a seguir en el proceso presupuestario, aquellas que refuerzan Ia
transparencia, o las que regulan la aplicacion de la politica presupuestaria.

El segundo de los criterios, es decir, la eleccion del indicador fiscal, permite diferenciar
entre reglas sobre el déficit, reglas sobre el nivel de deuda y reglas sobre el gasto
publico (Hemming, R.; Kell, M., 2001), independientemente que las mismas establezcan
limites cuantitativos o cualitativos.
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Muchos paises han adoptado reglas sobre el déficit, como la Unidon Europea con el PEC,
Nueva Zelanda, Australia, Estados Unidos o Canada. Estas reglas presentan la doble
ventaja de que son faciles de aplicar y de explicar a los agentes econdomicos, pero
también presentan inconvenientes como los siguientes. En primer lugar, este tipo de
reglas no corrige las tendencias de gasto excesivo que se pueden llevar a cabo en un
determinado pais (ya que los mayores gastos pueden ser cubiertos con un incremento de
los ingresos impositivos). En segundo lugar, la falta de flexibilidad (Alesina, A.; Perotti,
R., 1999) puede hacer que sean inconsistentes con la utilizacion de la politica fiscal para
estabilizar la economia, debido a que tienden a ser prociclicas'®. Por este motivo,
recientemente muchos paises aplican estas reglas a lo largo del ciclo economico, de
manera que permiten el funcionamiento de los estabilizadores automaticos. Este
incremento en la flexibilidad puede repercutir en que las reglas sean menos claras (hay
que definir el ciclo e identificar en qué fase se encuentra la economia), reduciendo la
credibilidad y la aplicabilidad de las mismas. El trade-off entre flexibilidad y
credibilidad se puede corregir incrementando la transparencia y haciendo estimaciones
prudentes del crecimiento potencial. El Gltimo problema que presentan estas reglas se
refiere al riesgo de la utilizaciéon de la contabilidad creativa u otras practicas que
reduzcan la transparencia, aunque una forma de corregirlo es establecer una serie de
normas sobre contabilidad y clasificaciones estandar de las partidas de las cuentas
nacionales.

En cuanto al segundo tipo de reglas, las reglas sobre el nivel de deuda, el ejemplo mas
claro es el de la Unién Europea, que establecio el objetivo de la deuda publica en el
60% del PIB, o el Reino Unido con la regla de la inversion sostenible, que requiere que
la deuda neta se mantenga estable y en un nivel prudente a lo largo del ciclo, definiendo
este nivel prudente como el 40% del PIB. El problema de estas reglas consiste,
logicamente, en determinar el nivel 6ptimo de deuda. Existen distintos estudios'’ en la
literatura sobre el nivel Optimo de deuda, pero no aportan grandes conclusiones. Por lo
tanto, la reduccion de la deuda no responde tanto al objetivo de alcanzar el nivel 6ptimo
como a razones de sostenibilidad de la deuda y a la necesidad de conseguir una menor
prima de riesgo sobre los tipos de interés (Hemming, R.; Kell, M., 2001).

Sin embargo, aunque en muchos paises se ha optado por un limite al nivel de deuda
sobre el PIB, es cierto que si la deuda se sitia por debajo de ese limite, en el corto plazo,
representa una restriccion débil sobre la politica fiscal. Una posible solucion es tener en
cuenta, junto con ese limite, el patron de comportamiento de la deuda. La eleccion de la
medida de la deuda es otro de los problemas que se presentan, dado que aunque la
deuda bruta tiene la ventaja de que es una medida que se entiende mejor y es util para
comparar los niveles de deuda entre los distintos paises, ademas de ser el concepto
relevante desde el punto de vista de la financiacion, puede ser un mal indicador de
sostenibilidad. La deuda neta aportaria mas informacion respecto a este ultimo hecho,
aunque cuantificarla es mas dificil.

El tercer tipo de reglas, las reglas sobre el gasto publico'®, establecen limites sobre
determinadas partidas del gasto publico o sobre el gasto que llevan a cabo determinados
niveles de gobierno. Entre los casos mas destacados podemos citar el de Estados
Unidos, Suecia, Holanda, Finlandia, Francia, Italia y Espafia. Una ventaja de dichas
reglas es que atajan el problema de la tendencia deficitaria en su origen y frenan el

' Por ejemplo, si los ingresos disminuyen y los gastos aumentan en una recesion, el cumplimiento de la regla
puede provocar una politica fiscal restrictiva cuando deberia, por la evolucion del ciclo, ser expansiva.

7 Barro (1979), Judd (1985), Chamley (1986), Milesi-Fereti y Roubini (1998), Aiyagari y McGrattan (1998).

'® Para un estudio mas detallado de las reglas para el gasto publico, véase MILLS, P.; QUINET, A. (2002).
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posible incremento del gasto publico en los periodos expansivos. Al estar claramente
definidas las partidas de gasto sometidas a la regla, también es mas fécil determinar la
responsabilidad del gobierno en la aplicacion de la misma, lo cual no es tan explicito en
el caso de las reglas sobre el déficit, ya que éste también depende de la evolucion ciclica
de la economia. Por lo tanto, conceptualmente son mas simples y mas faciles de aplicar
y pueden mantener la disciplina fiscal a la vez que permiten el funcionamiento de los
estabilizadores automaticos, tanto por el lado de los ingresos, al dejarlos operar
libremente, como por el lado de los gastos, si se establece un margen dentro del limite
del gasto para hacer frente a aquellos gastos mas elevados que se deriven de una
recesion o excluyendo aquellos gastos que sean sensibles al ciclo econémico. No
obstante, también presentan inconvenientes, destacando que no corrigen necesariamente
la tendencia a registrar déficit excesivos, ya que, por ejemplo, las autoridades pueden
disminuir los impuestos o sobreestimar de forma sistematica los ingresos. Sin embargo,
se puede paliar si junto a la regla de gasto se establece un objetivo a medio plazo, o bien
de presupuesto equilibrado, o bien de nivel de deuda sobre el PIB".

S. CASOS CONCRETOS DE REGLAS FISCALES.

a. Reglas fiscales en la UE.

En el Tratado de Maastricht (TM) y posteriormente en el PEC se establecen objetivos
sobre el tamano de la deuda y del déficit publico, asi como las obligaciones a las que
estan sometidos los paises miembros con el fin de mantener unas cuentas publicas
saneadas.

En el TM se pone de manifiesto que los Estados miembros consideraran sus politicas
econdmicas como una cuestion de interés comun y las coordinaran con el resto en el
seno del Consejo, el cual por mayoria cualificada y sobre la base de una recomendacion
de la Comision, elaborara un proyecto de orientaciones generales para las politicas
economicas de los Estados miembros y presentard un informe al respecto al Consejo
Europeo. Este ultimo debatira unas conclusiones sobre las orientaciones generales de las
politicas econémicas de los Estados miembros y con arreglo a dichas conclusiones, el
Consejo, por mayoria cualificada, adoptara una recomendacion en la que establecera
dichas orientaciones generales, informando de esta recomendacion al Parlamento
Europeo. Con el fin de garantizar una coordinacion mas estrecha de las politicas
econdmicas y una convergencia sostenida de los resultados econémicos de los Estados
miembros, el Consejo, basandose en informes presentados por la Comision, supervisara
la evolucion economica de cada uno de los Estados miembros, asi como la coherencia
de las politicas econémicas con las orientaciones generales y procedera regularmente a
una evaluacion global. A efectos de esta supervision multilateral, los Estados miembros
informaran a la Comision acerca de las medidas importantes que hayan adoptado en
relacion con su politica econdomica. Cuando se comprueba que la politica econémica de
un Estado miembro contradice las orientaciones generales o supone un riesgo para el
correcto funcionamiento de la UEM, el Consejo podré formular al estado miembro en
cuestion las recomendaciones necesarias € incluso hacerlas publicas.

En el articulo 104, quedan recogidas las normas fiscales, ya que pretende que los
Estados miembros eviten los déficit publicos excesivos, por lo que la Comision
supervisara la evolucion de la situacion presupuestaria y del nivel de endeudamiento
publico, examinando la observancia de la disciplina presupuestaria atendiendo a dos
criterios:

' Como ocurre en algunos paises de la UEM, ya que dichos limites estén establecidos en el PEC.
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1. Si la proporcion entre el déficit publico previsto o real y el producto
interior bruto sobrepasa un valor de referencia, a menos:

- que la proporcidon haya descendido sustancial y continuadamente y llegado a un
nivel que se aproxime al valor de referencia.

- que el valor de referencia se sobrepase solo excepcional y temporalmente, y la
proporcion se mantenga cercana al valor de referencia.

2. Si la proporcion entre la deuda publica y el producto interior bruto rebasa
un valor de referencia, a menos que la proporcion disminuya suficientemente y se
aproxime a un ritmo satisfactorio al valor de referencia.

Los valores de referencia a que se refiere el articulo 104 son el 3 % para el déficit y el
60 % para el nivel de deuda.

Si un estado miembro no cumpliere los requisitos de uno de estos criterios o de ambos,
la Comision elaborara un informe, en el que también se tendra en cuenta si el déficit
publico supera los gastos publicos de inversion, asi como todos los demas factores
pertinentes, incluida la situacion econdémica y presupuestaria a medio plazo. También
puede elaborar un informe cuando considere que, ain cumpliéndose los criterios, existe
riesgo de un déficit excesivo. Si el pais al que se le han hecho las recomendaciones no
las lleva a cabo, el Consejo podra decidir que se formule una advertencia al pais para
que adopte en un plazo determinado las medidas dirigidas a la reduccion del déficit que
el Consejo considere necesaria para poner remedio a la situacion. En caso de que el
estado siga manteniendo un déficit excesivo, se aplicara el procedimiento de déficit
excesivo contemplado en el Tratado.

Como el Tratado prevé solamente criterios cuantitativos para la adopcion de la moneda
unica, pero no define la politica presupuestaria que ha de seguirse tras el paso del euro,
los Estados miembros consideraron necesario aprobar el PEC. Asi pues, el PEC se
enmarca en la l16gica del Tratado y desarrolla sus disposiciones.

El objetivo del PEC es prevenir la aparicion de un déficit presupuestario excesivo en la
zona del euro tras la entrada de la tercera etapa de la UEM. El Pacto esta destinado a
garantizar una gestion sana de la hacienda publica en la zona del euro con el fin de
evitar que una politica presupuestaria laxa de un Estado miembro penalice a los otros
estados a través de los tipos de interés, asi como la confianza en la estabilidad
economica de la UEM, queriendo garantizar una convergencia sostenida y duradera de
las economias europeas.

La aplicaciéon de este pacto se basa principalmente en dos pilares: el principio de
supervision multilateral de las situaciones presupuestarias y el procedimiento de déficit
excesivo.

l. Supervision multilateral. Para concertar su situacion econdmica y
financiera, los Estados miembros de la zona del euro presentan un programa de
estabilidad, que contiene los objetivos de la hacienda publica a medio plazo y que se
actualiza cada afo. Los Estados miembros no pertenecientes a la zona del euro elaboran
programas denominados de “convergencia”. Estos programas sirven de base a la
supervision multilateral del Consejo. Asi pues, cualquier desvio de la hacienda publica
puede ser objeto de una recomendacion del Consejo, que puede hacerse publica.

2. Procedimiento de déficit excesivo. Este procedimiento se inicia si un
Estado miembro incumple el criterio de déficit piblico maximo, fijado en el 3 % del
producto interior bruto. El Reglamento® sobre este procedimiento especifica los plazos,

% Reglamento (CE) n.° 3605/ 93, sustituido por Reglamento (CE) n.° 351/2002.
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condiciones, excepciones y sanciones, incluso financieras, que podrian aplicarse al
Estado miembro en cuestion. Un segundo Reglamento®' especifica la aplicacion
concreta. Si el Consejo constata un déficit excesivo, envia recomendaciones al Estado
miembro en cuestion para que adopte medidas para poner fin al déficit excesivo. Si el
estado no se ajusta a estas recomendaciones o no adopta las medidas destinadas a
remediar la situacion, el Consejo puede imponerle sanciones, que toman en primer lugar
la forma de un depdsito sin intereses a favor de la Comunidad. El deposito se convierte
en multa si en los dos afios siguientes no se corrige el déficit excesivo.

Habida cuenta de las dificultades que tienen algunos Estados miembros para alcanzar
los compromisos presupuestarios en los programas actualizados, en el otofio del afio
2002 tuvo lugar un vivo debate sobre el PEC y sobre los compromisos de llegar en 2004
a mas tardar a presupuestos equilibrados o con superavit.

En otofio del 2002, la Comision constatd que: primero, el valor de referencia del 3 %
del PIB para el déficit excesivo es el eslabon central del marco reglamentario del PEC,
segundo, la obligacion de llegar a presupuestos equilibrados o con superavit no se pone
en entredicho, y tercero, la fecha fijada para alcanzar el equilibrio presupuestario no
deberia retrasarse de nuevo sin llegar a un compromiso preciso en materia de
saneamiento presupuestario.

A la luz de estas constataciones, la Comision propone mejoras en la aplicacion del PEC
consistentes en una mejor definicion de los objetivos y un compromiso estricto en
materia de saneamiento presupuestario.

Las situaciones presupuestarias que los Estados miembros se han comprometido a
alcanzar estan vinculadas a una determinada tasa de crecimiento econdémico, lo que
significa que las cifras presupuestarias deberan corregirse para tener en cuenta los
efectos del ciclo economico. La Comision admite que un ajuste de la situacion
presupuestaria podria convertirse en excesivo para una economia en fase de
ralentizacidon, como ocurre en el caso de Alemania, Portugal, Francia e Italia. Por otra
parte, un crecimiento mas elevado que el preciso deberia traducirse en una mejora de la
posicion presupuestaria ain mas rapida. Asi pues la Comision propone una reduccion
anual del déficit estructural (excluyendo del déficit los efectos del ciclo economico) del
0,5 % del PIB. Esta reduccion debera ser mas importante en los paises afectados por un
déficit importante o por una deuda elevada. Ademas, si se reanuda el crecimiento
econodmico, deberdn perseguir unos objetivos mas ambiciosos. Esto significa que unas
situaciones presupuestarias proximas al equilibrio se alcanzarian a mas tardar en 2006.

En lo que se refiere al endeudamiento global de los Estados miembros, la Comision ha
propuesto una supervision mds estrecha de los paises mas endeudados, previendo al
mismo tiempo una aplicacion mas flexible del PEC para los paises que han realizado
progresos sustanciales en materia de déficit y deuda publica. Los paises mas
endeudados deberian presentar en sus programas de estabilidad estrategias a largo plazo
para la reduccion del endeudamiento. Segin las propuestas de la Comision, el
procedimiento aplicable en caso de déficit excesivo podria aplicarse al criterio del
endeudamiento.

Finalmente, en la Tabla 1, siguiendo el criterio de Kopits y Simansky (1998), se valoran
las reglas fiscales adoptadas en la UE respecto de las caracteristicas ideales que deberia
cumplir una regla fiscal (definidas en el apartado 3).

*! Reglamento (CE) n.° 1467/97.
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Tabla 1: Valoracion de las reglas fiscales en la UE segiin las caracteristicas ideales que
deben cumplir las mismas (Kopits, G.; Symansky, S., 1998).

Caracteristicas ideales de una regla fiscal. Reglas fiscales en la UE.
Bien definida. ++
Transparente. ++

Simple. +++
Flexible. ++
Adecuada a los objetivos de politica econémi ++
Aplicable. +
Consistente. ++
Complementada con reformas estructurales. +

+++ muy buena, ++ buena, + regular.
Fuente: Buti, M.; Eijffinger, S. C. W.; Franco, D. (2003).

b. Reglas fiscales nacionales™.

Aparte de las dos reglas contempladas en el PEC, los paises miembros han adoptado
reglas fiscales propias con el objetivo de cumplir los acuerdos del Pacto y poder disefiar
una politica fiscal que les permita abordar potenciales shocks especificos que afecten a
su economia, al ser el unico instrumento de politica economica del que disponen (ver
Tabla 2).

Por ejemplo, Alemania, Italia y Espafia, han adoptado una regla que se refiere a los
acuerdos alcanzados entre los distintos niveles de gobierno para aumentar la
coordinacion de sus politicas, debido a que los problemas originados por el alto grado
de descentralizacion pone en peligro el cumplimiento de los acuerdos alcanzados con la
UE y fomenta el denominado “riesgo moral”. Alemania y Espafia han establecido como
objetivo alcanzar el equilibrio presupuestario en todos los niveles de gobierno, mientras
que Italia ha establecido limites, a nivel regional, sobre el gasto primario corriente y
sobre el gasto sanitario.

Otra de las reglas utilizada en los paises europeos es la “regla de oro™, como en el caso
de Reino Unido, Alemania e Italia. En el caso de Italia, se aplica a los gobiernos locales,
que pueden endeudarse para financiar inversiones, aunque existe un limite a dicho
endeudamiento al no poder superar el 25% de sus ingresos publicos.

22 Para el estudio mas detallado de las reglas fiscales nacionales consultar OCDE (2002), COMISION
EUROPEA (2003) y FISHER, J. (2002).
3 La “regla de oro” establece que el gobierno s6lo podra endeudarse para realizar gastos en inversién y no
para financiar el gasto corriente.
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Sobre el nivel de deuda, s6lo Reino Unido tiene una regla que impone un limite a la
misma, de manera que la deuda neta como proporcion del PIB a lo largo del ciclo
economico no puede superar un nivel estable y prudente, definido éste como el 40% del
PIB. En el caso de Reino Unido ambas reglas estan definidas teniendo en cuenta el ciclo
economico.

En cuanto a reglas sobre el gasto, las han establecido Italia, Espafia o Francia,
diferenciandose fundamentalmente en el indicador de gasto considerado.

La valoracion del cumplimiento de las reglas aplicadas por estos paises no siempre es
sencilla, ya que en muchas ocasiones estas reglas son de reciente aplicacion y todavia
no se disponen de los datos necesarios para acometer esta labor. Ademas, se observa
que en la mayoria de los casos, no se han respetado las reglas, y una de las razones que
puede explicar este hecho es la falta de sanciones a aplicar en estos casos. Por ejemplo,
la “regla de oro” en Alemania so6lo se ha respetado en un afio, en Francia los objetivos a
medio plazo no se han respetado, aunque si los establecidos para los primeros afios de
cada programa y en Italia los limites sobre el gasto sanitario a nivel regional tampoco se
han cumplido. Sin embargo, en el caso de Reino Unido se han respetado las dos reglas y
en Espaifia, para el afio 2003, se ha alcanzado la estabilidad presupuestaria.

La evolucion de las finanzas publicas desde la aplicacion del PEC, en los cinco paises
considerados en el estudio de las reglas fiscales nacionales, ha sido favorable y se ha
visto ademaés fortalecido por las distintas reglas aplicadas por cada uno de ellos (en los
casos en las que éstas se han respetado), si bien en los dos tltimos afos ha tenido lugar
un empeoramiento de las cuentas publicas. Por lo tanto, se observa que esta evolucion
favorable ha tenido lugar en un contexto de marcado crecimiento econdémico (las tasas
de crecimiento de la UE desde 1997 han sido superiores al 2,5%) hasta el ano 2001, en
el que se moderd el crecimiento. Este patron se corresponde en parte con dicha
evolucion de las finanzas publicas, ya que para los afos 2002 y 2003, Francia y
Alemania no cumplen ninguno de los acuerdos del PEC, e Italia tiene un nivel de deuda
muy superior al 60% del PIB. Esta situacion pone en duda si en épocas de recesion
econdmica se cumplird el PEC, o si los paises miembros, como Francia y Alemania,
supeditaran el cumplimiento de los compromisos adquiridos con la UE a la evolucion de
sus propias economias.
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i DEFINICION REGLA NIVEL DE GOBIERNO CASOS DE NO
PAIS REGLA FISCAL FISCAL EN QUE SE APLICA CUMPLIMIENTO CUMPLIMIENTO TRANSPARENCIA
“Regla de oro” Equilibrio del saldo Se ha cumplido de manera “Code for fiscal stability”
presupuestario corriente estricta en periodo 1997- establece  principios  que
ajustado ciclicamente. 2001. Aunque en 2002 y
2003, déficit del saldo guian la politica fiscal, asi
presupuestario corriente como la informacién que
ajustado ciclicamente, es
Departamentos plausible que se compense tiene que suministrar el
gubernamentales. con superavit a lo largo del Gobi .
. . ciclo econémico. . - obierno:
Reino Unido No hay sanciones explicitas *Pre-Budget Report.
para el caso de no| .. .
. ) N N cumplimiento. Financial Statement and
Regla de inversion Deuda neta como proporcion La deuda neta se ha Budget Report.
sostenible” del PIB debe mantenerse a lo mantenido por debajo del *Economic and Fiscal
largo del ciclo econémico en 40% del PIB. Strategy Report.
un nivel estable y prudente *Debt Management Report.
(40% PIB)
“National Audit Office” para
vigilar politica fiscal.
“Regla de oro” Endeudamiento del Gobierno | Gobierno Federal En periodo 1980-1999 solo | Excepciones cumplimiento “Financial Planing Council”
Federal se limita a la | (Constitucion), Lander | se ha respetado un afio | para evitar perturbaciones en | hace recomendaciones para
cantidad planeada de | (constitucion estatal) y | (1989). el  equilibrio  econdmico | alcanzar la disciplina fiscal y
inversion. municipios. general. cumplir con los requisitos del
Alemania PEC.
“Pacto de Estabilidad Alcanzar equilibrio | Gobierno Federal, Lander y Es un acuerdo, no recogido
Nacional” presupuestario. municipios. legalmente.
(2002)
“ Limite al crecimiento del El Gasto Publico no puede | Todos los niveles de | Los objetivos a medio plazo | No esta regulado en ninguna | “Loi  organique del lois
Gasto Publico” crecer mas que una | gobierno para cumplir con los | que se establecen en cada |Ley y los limites son | finances”, refuerza el control
(1997) determinada tasa de | requisitos del PEC. Programa de Estabilidad no | revisados en muchas | parlamentario sobre la
crecimiento en  términos se han respetado, aunque los | ocasiones de un Programa a | formulacién y ejecucion del
Francia reales. limites establecidos para los | otro. presupuesto, ampliando los
primeros afios en cada requerimientos de
Programa si se cumplieron, informacion.
con excepcioén del afio 2002.

Fuente: Elaboracion propia.
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DEFINICION REGLA

NIVEL DE GOBIERNO

CASOS DE NO

PAIS REGLA FISCAL FISCAL EN QUE SE APLICA CUMPLIMIENTO CUMPLIMIENTO TRANSPARENCIA
“Limite sobre el Gasto Cuando se introduce un | Gobierno Central. Ministro de Economia vy
Primario” nuevo gasto o un incremento Finanzas suspende la
(Expenditure Freeze Law, | del mismo, se debe indicar, aplicacion de la legislacion
2002) para cada afio y para cada hasta que otra Ley
partida, el gasto primario especifique la financiacion de
autorizado mediante un limite ese gasto.
nominal o una clausula de
salvaguardia.
Para 2002, el Gasto Primario No se establecen
“Limite sobre el Gasto Corriente a nivel regional no | Gobiernos regionales. mecanismos de sancion. Proceso presupuestario
Primario Corriente” podia superar el establecido Solo en el caso de que ltalia establecido por Ley, en la
(Pacto de Estabilidad Interno, | para el afo 2000 sea sancionada por la UE, la que se recogen los ihformes
Italia 2001) incrementado en un 4,5%; sancion se repartiria entre los requeridos Constitucion
para 2003, 2004 y 2005, no distinto niveles de gobierno establece .un érgano auditor
puede superar el establecido en proporcién a  sus s ..
. . 2 S que vigile la evolucién de las
para 2002 mas la inflacion contribuciones al exceso de finanzas pblicas
recogida en DEPF. déficit. .
Se establecen para un
periodo de tres afios. Para No se establecen
2001, el limite se establecid mecanismos de sancion.
“Limites sobre el Gasto en 71,3 billones de €, con | Gobiernos regionales. Los limites no se respetaron | Gasto extra que supere los
Sanitario” incrementos anuales para el primer afo, por lo que se | limites lo financiaran las
(2000) 2002, 2003 y 2004 igual al negocié un nuevo acuerdo | regiones  mediante  sus
crecimiento nominal del PIB entre el estado y las regiones | ingresos o recortando sus
establecido en DEPF. para 2001. gastos.
“Principio de estabilidad Estabilidad Presupuestaria: | Administracion del Estado, | Para el afio 2003, se ha
presupuestaria”. situacion de equilibrio o | Administraciones de las | logrado la estabilidad En la Ley se recoge el
superavit de las | CC.AA. y Entidades Locales. | presupuestaria. principio de transparencia:
(Ley General de Estabilidad | Administraciones Publicas. los presupuestos de los
Presupuestaria. Aprobado Responsabilidad  financiera | distintos agentes integrantes
2001 y aplicada en derivada del incumplimiento | del sector publico deberan
Espafa Presupuesto 2003) de los compromisos | contener informacién
P adquiridos por Espafia ante | suficiente y adecuada para
Limite Maximo Anual del | Administracién del Estado. al UE. permitir verificar el

“Limite Maximo Anual del
Gasto No Financiero”

Gasto No financiero. Incluye
Fondo de Contingencia para
atender necesidades de
caracter no discrecional y no
previstas.

cumplimiento del principio de
estabilidad presupuestaria.

Fuente: Elaboracion propia.
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