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ste capitulo discute el papel que desem-

peflan las reglas fiscales en la politica

fiscal, las potenciales ventajas y desven-
tajas de los distintos tipos de reglas, y su rela-
cion con otras instituciones fiscales. En particular,
el capitulo inicia con un repaso de los diferentes
tipos de reglas fiscales segun la variable de po-
litica fiscal afectada por la restriccién numérica
(como el gasto, el déficit o la deuda) y las funcio-
nes que cumplen, tanto a nivel de disciplina fiscal
como de resultados. Posteriormente, se abor-
dan las funciones de las dos instituciones fisca-
les que, junto con las reglas, completan la trilogia
de la institucionalidad fiscal, los Consejos Fiscales
Independientes y los Marcos Fiscales de Mediano
Plazo (MFMP), asi como la forma en que dichos
instrumentos se complementan para fortalecer la
disciplina fiscal. Finalmente, se destacan algunas
recomendaciones de politica publica que surgen
de la experiencia con la implementacion de este
tipo de herramientas.

Santiago Diaz de Sarralde'

Las reglas fiscales y su taxonomia

La politica fiscal desarrollada en el marco de una
economia mixta de mercado, con un gobierno de-
mocratico y elecciones periddicas, con frecuen-
cia se enfrenta al riesgo de la indisciplina fiscal,
entendida esta como la existencia de un sesgo
al déficit, a la aplicacién de politicas prociclicas
desestabilizadoras y a la acumulaciéon de un nivel
de deuda publica no sostenible. Las razones de
este fendmeno pueden encontrarse en las fallas
del mercado y del de sector publico. Empezando
por los ultimos, su fundamento tedrico se encuen-
tra en el denominado “problema de los recursos
de propiedad comun” (common pool problem) y
puede considerarse como intrinseco al sistema
democratico, donde la demanda de gasto publico

" Los autores agradecen la valiosa revision de Nicolas
Eyzaguirre y Jerédnimo Roca, asi como la colaboracion
prestada por Dayanna Quirés.
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por parte de los votantes (en especial, de los
grupos de interés) no internaliza completamen-
te el costo de su financiamiento. Dicho costo se
diluye y se desplaza entre los contribuyentes de
manera intertemporal.?

Al mismo tiempo, la oferta gestionada por
los politicos responde a las demandas de los
grupos de interés y tiene por objetivo maximi-
zar sus votos en las elecciones. De esta forma se
provocan ciclos politico-econdmicos, con el con-
secuente riesgo de elevar el nivel del gasto por
encima de los ingresos y conducir la deuda a ni-
veles insostenibles. Asimismo, otros factores es-
tructurales de la configuracion del sector publico
pueden dificultar el ejercicio de la disciplina fiscal
y condicionar la sostenibilidad. Buenos ejemplos
de ello son el régimen politico, la naturaleza de
las leyes electorales y la necesidad de crear coa-
liciones, la transparencia, y la jerarquia del proce-
so presupuestario® y su caracter descentralizado
(sea de forma interna o a través de un proceso de
integracion regional).

En este contexto, surge el interés por desa-
rrollar reglas fiscales que puedan ayudar a reducir
los sesgos deficitarios, reforzar la disciplina fiscal
y contribuir a la sostenibilidad de las cuentas pu-
blicas. A su vez, es deseable que alalarga, laregla
contribuya al del buen desempeio macroecond-
mico en general, es decir, una regla que tenga una
funcion estabilizadora de las finanzas publicas y
de la actividad econémica en el corto plazo.

En particular, a la hora de disefar las reglas
fiscales deben considerarse particularidades a
nivel macro y micro, asi como los trade-offs en-
tre las tres caracteristicas deseables de las reglas
fiscales: simplicidad, flexibilidad y aplicabilidad
(Caselli et al., 2018). Desde un punto de vista ma-
cro, el objetivo basico es favorecer la sostenibili-
dad de las cuentas publicas, limitando los sesgos
al déficit y el crecimiento desordenado de la deu-
da publicay, como efecto l6gico afladido, mitigar
los ciclos econémicos de los paises con predo-
minancia de exportaciones de productos basicos
(commodities) y acceso al financiamiento volatil.

Con ese propdsito, con frecuencia se estable-

cen limites para uno o varios de los agregados
presupuestarios (la deuda, el gasto, el balance y
los ingresos). Por su parte, las consideraciones
micro incorporan matices respecto a las conse-
cuencias de implementar una regla en términos
de equidad de la politica fiscal ((deben limitar-
se de igual forma todos los tipos de gasto?) y su
contribucién al desarrollo econémico (éson equi-
parables los gastos corrientes y los de capital?
icomo deben considerarse los gastos corrientes
de educacion?).

Para recorrer apropiadamente el camino de
la politica fiscal de forma plurianual, incluyendo
en el andlisis las consideraciones micro y ma-
Ccro, es necesario incorporar instituciones fisca-
les como los Marcos Fiscales de Mediano Plazo
(MFMP), los cuales pueden contener un nivel de
detalle que permita asignar el gasto de manera
eficiente dentro de los programas publicos, con-
virtiéndose en un componente clave para el des-
empeno de las reglas fiscales. Sobre los MFMP se
puede decir que cuentan con analisis de sosteni-
bilidad de deuda y una proyeccion de los agrega-
dos macrofiscales a través del tiempo. Por otra
parte, los MFMP evitan, entre otros efectos, la
tendencia a comprometer hoy gastos para el fu-
turo; estos rinden frutos politicos sin violar las re-
glas fiscales en el presente, pero comprometen su
cumplimiento a futuro.

Por otro lado, las consideraciones en cuan-
to a la eficacia practica de la regla orientan a los
diferentes gobiernos respecto de la necesidad
de restringir su complejidad, evitar su manipula-
cion (especialmente en términos de “contabilidad

2 Este problema se ve exacerbado en los regimenes
presidenciales de América Latina, ya que como en los
sistemas parlamentarios gobiernan los partidos (o sus
coaliciones), estos son quienes terminan pagando el
costo politico cuando el déficit se hace insostenible, y
cuando la participacion politica es baja y pesa mucho la
base votante de los grupos de interés.

3 El trabajo de Von Hagen y Harden (1995) constituye
una referencia importante en esta materia.
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creativa”)* y reforzar su credibilidad, limitando
y sancionando las posibles desviaciones de su
estricto cumplimiento. En la actualidad, muchas
reglas fiscales estan incorporando caracteristi-
cas para robustecer su funcionamiento y mejorar
su observancia a partir de las lecciones aprendi-
das en el pasado. Pero estos objetivos no pue-
den alcanzarse sin la figura del Consejo Fiscal
Independiente (CFI), institucion que por medio
de dictdmenes ejerce un papel de vigilancia so-
bre el cumplimiento de la regla por parte de los
responsables correspondientes y sobre otros ele-
mentos basicos, como la coherencia entre los su-
puestos del presupuesto y el MFMP, generando
asi efectos en la reputacion de las autoridades.®

Es posible afirmar que las reglas fiscales de
primera generacion tuvieron como objetivo princi-
pal la sostenibilidad de mediano y largo plazo, es-
pecialmente en cuanto a la trayectoria de la deuda
publica, mientras que las de segunda generacién
sumaron la estabilizaciéon de la actividad econo-
mica en el corto plazo. Con el paso del tiempo, la
consolidacion de las reglas fiscales incorpord una
tercera dimension al considerar también los limi-
tes al gasto corriente, con el propdsito de dar mas
espacio a la inversion destinada al desarrollo. La
razén fundamental de dicha incorporacion radica
en la inconsistencia dindmica, esta vez referida a
la subinversion en infraestructura fisica (y mas aun
en la baja del ciclo), lo que redunda en un traspaso
del problema hacia las generaciones futuras.

Tipos de reglas fiscales

Las reglas fiscales imponen restricciones a la po-
litica fiscal a través de limites numéricos para los
agregados presupuestarios (Schaechter et al,
2012). Como ya se menciond, se utilizan para co-
rregir incentivos distorsionados del sistema fiscal
y contienen limitaciones para los gastos en exce-
SO O realizados de manera inoportuna. Ademas,
recientemente se han comenzado a utilizar para
lograr consolidaciones fiscales y asegurar la sos-
tenibilidad fiscal en el largo plazo (Schaechter et

al., 2012; Cordes et al., 2015; Cottarelli, 2009). Es
posible encontrar cuatro tipos principales de re-
glas: i) de balance;® ii) de deuda; iii) de ingresos, y
iv) de gastos, aunque también pueden usarse de
forma combinada. A continuacion, se brinda una
descripcion de cada uno de ellos.

Reglas de balance. Este tipo de reglas, por lo ge-
neral, define limites numéricos al balance fiscal. El
balance presupuestario puede definirse de distin-
tas maneras, dependiendo de los objetivos de la
administracion y su capacidad para calcular va-
riables no observables (por ejemplo, el produc-
to potencial). Entre las definiciones habituales se
encuentran el balance general, el balance estruc-
tural y el balance ajustado ciclicamente.” Ademas,
hay caracteristicas que pueden ser agregadas,
como la denominada “regla de oro”, que excluye
los gastos de capital del cédlculo del balance, con
el objetivo de proteger la inversion.

Dos ventajas importantes de las reglas
de balance tienen que ver con que ofrecen una
guia practica muy clara, sencilla de comunicar
y de controlar, y tienen un vinculo directo con
la deuda. Sin embargo, este tipo de reglas tam-
bién presenta desventajas, entre las que se inclu-
yen: i) pueden tener efectos prociclicos y limitar

4 La contabilidad creativa puede presentarse de dife-
rentes formas, por ejemplo, ocultando pasivos contin-
gentes, incluyendo ingresos transitorios como perma-
nentes o ajustando solamente los activos al alza.

5 En las paginas siguientes se retoma el analisis de estos
temas (el Consejo Fiscal Independiente y el Marco Fiscal
de Mediano Plazo).

6 Algunas de ellas, como la de Chile, son una mezcla de
regla de balance estructural con un fondo de estabiliza-
cién basado en la posicioén ciclica del precio del cobre y
de la produccion.

7 El balance estructural es aquel que ajusta por desvios de
los valores de largo plazo de variables importantes para
la politica fiscal. En particular se busca eliminar los ingre-
sos y los gastos extraordinarios (one off’s) para calcular el
valor de largo plazo del balance. El balance ciclicamente
ajustado tiene un espiritu similar, pero solamente ajusta
por la posicion del ciclo en que se encuentra la economia.
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la capacidad estabilizadora de la politica fiscal,
dado que no necesariamente obligan a tener su-
peravit en las épocas de expansidon ni permiten
incurrir en déficits en las fases recesivas,® produc-
to de las politicas anticiclicas; ii) soportan un alto
riesgo de incumplimiento en etapas de crisis, por
la dificultad de alcanzar el equilibrio; iii) no tienen
mecanismos claros que incentiven el comporta-
miento prudente de los gobiernos en las etapas
de expansion (excepto que se trate de un balance
ciclicamente ajustado), ya que el superavit no es
obligatorio; iv) pueden incentivar la “contabilidad
creativa”,® especialmente en el caso de las reglas
de balance estructural o ciclicamente ajustado,
evitando asi el cumplimiento de la regla a favor
del sesgo al déficit del gobierno, y v) al igual que
en el caso anterior, dependen de algunas varia-
bles que estdn en menor medida en control de
las autoridades hacendarias, un problema que se
trata de abordar utilizando reglas de balance es-
tructural o de balance ciclicamente ajustado.'®
Una buena alternativa para corregir la proci-
clicalidad es definir la regla sobre el balance estruc-
tural o el balance ciclicamente ajustado. Una regla
basada en el balance estructural permite la exis-
tencia de déficits nominales en épocas recesivas
y obliga a generar superdvits en fases expansivas.
Tales reglas promueven las politicas anticiclicas y
con frecuencia vienen acompafadas de la crea-
cion de un Fondo de Estabilizacion," cuyos recur-
sos pueden servir para afrontar una crisis y ampliar
el margen operativo fiscal, reduciendo el peso de
la deuda, si bien algunos paises también los utili-
zan para la seguridad social. Por ejemplo, en Chile
existen dos fondos soberanos, de los cuales uno
estd destinado a cubrir un programa de pensiones
solidarias y el otro a la estabilizacion econémica.
Sin embargo, es probable que sea mas facil crear
este tipo de fondos en paises que cuentan con in-
gresos de commodi,ities significativos (o ingresos
de caracter transitorio, como las privatizaciones),
como sucede con el caso del cobre en Chile.
Aunque esta ultima alternativa (regla basada
en el balance estructural) parece mas adecuada

que la anterior (regla de balance), en la practica
no se encuentra exenta de problemas. Por unlado,
se enfrenta a la dificultad de cuantificar el saldo
estructural (variable no observable), por la com-
plejidad inherente a la cuantificacidon del ciclo.
Ademas, la posibilidad de articular el “equilibrio
a lo largo del ciclo”, con objetivos plurianuales,
deja abierta la puerta para posponer los ajustes
a los ultimos anos, pervirtiendo asi la regla y su
eficacia. Por ultimo, una regla basada en el saldo
estructural es mas dificil de comunicar y controlar
adecuadamente, al tiempo que su manipulacién
es mas sencilla.

Reglas de deuda. Introducen limites cuantitativos
al monto de la deuda, generalmente en relacién
con el PIB. Por definicidn, las reglas de este tipo
son la mas efectivas para asegurar la convergen-
cia a un objetivo de deuda, aunque también es
cierto que suelen verse afectadas por factores
que estan fuera del control de las autoridades
(como los intereses y el tipo de cambio).

La principal ventaja de una regla orientada
a la limitacion de la deuda es su sencillez y vin-
culacion directa con el objetivo de sostenibili-
dad de las finanzas publicas,* garantizando la

8 La excepcion se da cuando se trata de una regla de un
balance ajustado ciclicamente.

9 Esta modalidad tiene como objetivo la manipulacién
de datos: alguna empresa o institucién proporciona un
cuadro de situacién sesgado, que se aproxima a la ima-
gen deseada, pero sin reflejar la realidad.

0 Por ejemplo, cuando se tienen metas de balances
estructurales o balances ciclicamente ajustados, es im-
portante contar con una definicidn clara de los ingresos
aislados (one-off revenues), para poder diferenciarlos
de los ingresos permanentes.

" No debe confundirse con los fondos que se crean para
los ciclos de los productos basicos. Sin embargo, con
las reglas de balances ajustados, en los periodos de ex-
pansion se genera un ahorro fiscal que puede ser in-
cluido en un fondo o en reservas internacionales, o bien
utilizado para reducir deuda.

2 En relacion con el procedimiento para fijar el objetivo
de deuda en funcién de las caracteristicas de cada pais,
consultese OCDE (2015).
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convergencia hacia las metas de deuda publica
y facilitando la comunicacién y el monitoreo de
las autoridades. Sin embargo, este tipo de re-
glas también presenta importantes desventajas:
i) su utilidad practica en el corto plazo es limita-
da, lo que dificulta la toma de decisiones; ii) tiene
efectos prociclicos en caso de cumplirse sin hol-
gura, volviéndose limitante en épocas recesivas;
iii) puede no resultar creible frente a episodios
de crisis que requieran de una intervencion pun-
tual del sector publico que implique pasivos con-
tingentes; iv) incentiva la referida “contabilidad
creativa”; v) depende de variables que quedan
fuera del control directo de los gobiernos (como
las tasas de interés o de cambio), y vi) al existir
un rezago entre las medidas presupuestarias 'y su
efecto en la deuda, las acciones de politica para
remediar resultados adversos suelen ser tardias.

Reglas de gasto. Su propdsito es restringir el gas-
to primario, gasto total o gasto corriente, y tales
limites pueden fijarse en términos de tasas de
crecimiento, términos absolutos o como porcen-
taje del PIB. Ademas, se pueden combinar con
condiciones macroecondmicas que determinen
los propios limites, como el crecimiento del PIB o
el nivel de deuda. En la misma linea, de acuerdo
con Cordes et al. (2015) con frecuencia las reglas
de gasto se combinan con reglas de balance en
paises avanzados y con reglas de deuda en pai-
ses emergentes, otorgando a las autoridades un
ancla nominal.

Este tipo de reglas presentan cuatro venta-
jas bdsicas: i) su comunicacion es sencilla, pues el
publico comprende facilmente el control del gas-
to; ii) su control es relativamente facil, dado que
el gasto es una variable que el gobierno puede
controlar sin mayor complejidad (dependiendo
del nivel de gasto discrecional del presupuesto);
iii) brindan una guia operativa clara a la hora de
presupuestar, y iv) ponen un coto al déficit pu-
blico, dado que controlar el gasto es controlar la
fuente principal de sesgos deficitarios. No obs-
tante, al igual que en el caso anterior, este reglas

también tienen desventajas, entre las que se
cuentan: i) pueden provocar cambios negativos
en la distribucion del presupuesto; si el objetivo
es el gasto total pueden sacrificarse los gastos de
capital para cumplir la regla; ii) si no estdn bien
definidas y controladas pueden dar lugar a la
“contabilidad creativa”; iii) en términos de soste-
nibilidad, pueden perder efectividad al no dispo-
ner de una cobertura amplia de las instituciones
del sector publico;® iv) su efectividad también
depende de la dindmica de los ingresos,'* por lo
que suelen acompanarse con reglas de ingreso o
de déficit, y v) las reglas de gasto que se defi-
nen en términos de porcentaje del PIB, pueden
volverse prociclicas.

Reglas de ingreso. Las reglas ligadas a la evolu-
cién de los ingresos se utilizan menos por el poco
grado de control que tiene el gobierno sobre di-
cha evolucién, ya que se encuentra vinculada a la
coyuntura econémica, y porque carecen de vin-
culacion directa con la deuda y de caracter anti-
ciclico. Este tipo de reglas determinan maximos y
minimos para los ingresos fiscales y su rol princi-
pal es potenciar la recaudacidn y evitar las cargas
tributarias excesivas. Ademas, suelen restringir
el uso corriente de los ingresos extraordinarios
(windfall revenues).”

Como en los casos anteriores, también pre-
sentan desventajas. Primero, y a pesar de que
la limitacién de impuestos puede generar cier-
ta certidumbre tributaria en el mediano plazo,
hay que decir que estas reglas no garantizan la

® También deberia incluirse a las empresas o entidades
publicas que constituyen un riesgo fiscal mediante un
indicador simple de solvencia; por ejemplo, la razén de
deuda para los activos de cada empresa o entidad.

4 Lo que podria resultar importante para los paises que
no disponen de una carga tributaria adecuada.

5 Debe considerarse que una vision mas amplia de la
presion fiscal desarrollada por el BID y el CIAT incluye
los ingresos por contribuciones a la seguridad social pri-
vadas o actuariales y los ingresos por recursos naturales
(Barreix et al., 2017)
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CUADRO 2.1. Definicién, caracteristicas, ventajas y desventajas de cada tipo de regla fiscal

Tipo de regla  Definicion Ventaja

Desventaja

Balance * Incorpora un objetivo ~ + Vinculacion directa con
numérico para el la sostenibilidad de las
balance fiscal, el finanzas publicas.
balance estructural * Noincentiva la disciplina
o el balance fiscal en etapas
ciclicamente ajustado. de expansion.

+ Sencillez en el caso del
balance sin ajustar.

Deuda + Establece limites * Vinculacién directa con
explicitos a la relacion la sostenibilidad de las
entre deuda y PIB. finanzas publicas.

+ Sencillez.

Gasto + Estipula limites sobre ~ + Sencillez.
el gasto total, primario  « Es facil de poner
o corriente. Estos en funcionamiento.
limites pueden seren  + Representa una guia
términos absolutos, en operativa clara.
tasas de crecimiento + Se controla la
0 como porcentaje fuente principal de
del PIB. sesgos deficitarios.

Ingresos + Laregla establece * Puede mejorar

la politica y la
administracion tributaria.
Evita cargas

techos o pisos para
los ingresos en
términos absolutos

0 como porcentaje tributarias excesivas.
del PIB. * Restringe el
uso corriente de
ingresos extraordinarios.

Puede tener efectos prociclicos, aunque presenta una
funcion estabilizadora cuando se define sobre el balance
estructural o el balance ciclicamente ajustado.

Presenta un alto riesgo de incumplimiento en episodios
agudos de crisis.

Incentiva la “contabilidad creativa”.

Depende de variables que estan fuera del control directo de
los gobiernos.

Sus métodos de calculo son mas complejos y debatibles.
Dificultad para cuantificar el balance estructural o
ciclicamente ajustado.

Dificil de comunicar y controlar, para el caso del balance
estructural o ciclicamente ajustado.

Puede tener efectos prociclicos.

Puede no ser creible en episodios de fuerte crisis.

Utilidad practica limitada en el corto plazo por el rezago de
las medidas de politica para reflejarse en la deuda.
Incentiva la “contabilidad creativa”.

Depende de variables fuera del control directo de

los gobiernos.

Si se define como porcentaje del PIB, puede

volverse prociclica.

Puede provocar cambios negativos en la composicion
del presupuesto.

Incentiva la “contabilidad creativa”.

Si la cobertura no es amplia, pierde efectividad.

Su efectividad depende de la dinamica de los ingresos.

No esta ligada a la sostenibilidad de las finanzas publicas
ni tiene caracter anticiclico.

En etapas expansivas puede inducir a un menor esfuerzo
de la administracion tributaria.

Si la administracién tributaria es débil, tiene

poca efectividad.

Fuente: Elaboracion propia.

sostenibilidad fiscal, ya que carecen de limites
para el gasto, lo que debilita la credibilidad de la
politica fiscal. Asimismo, los aumentos de los in-
gresos en las etapas expansivas pueden inducir a
relajamientos de la eficiencia de la administracion
tributaria, una condicidn que resulta dificil de re-
vertir en las etapas recesivas. Finalmente, el mo-
nitoreo de los ingresos depende de manera critica
de la capacidad de la administracion tributaria,

razoén por la cual su uso no es recomendable en
paises con administraciones débiles.

El cuadro 2.1 presenta un resumen de las prin-
cipales ventajas y desventajas de cada tipo de regla.

Funciones de las reglas fiscales

Como ya se ha expresado, las reglas fiscales fue-
ron creadas para contener el sesgo al déficit que
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inherentemente tienen quienes estan en el po-
der. Mas aun, incluso cuando el presupuesto se
encuentra balanceado, las reglas fiscales pueden
ser beneficiosas, dado que los responsables poli-
ticos podrian haber distorsionado los incentivos
a corto plazo para optar por una trayectoria fis-
cal de altos déficits en el presente a costa de una

austeridad futura. La distorsion mas comun esta
relacionada con las preocupaciones de los politi-
cos por su reeleccién (Alesina y Tabellini, 1990).
En suma, las reglas fiscales tratan de preser-
var la disciplina fiscal por medio de mecanismos ta-
les como el compromiso y la sefalizacion. Al mismo
tiempo, las reglas pueden cumplir otras funciones,
que van mas alld de la disciplina fiscal, como pro-
teger la inversién publica y la contribuir a la esta-
bilidad financiero-monetaria. A continuacién, se
presenta una breve explicacion de cada una de ellos.

Mecanismos de disciplina fiscal

Compromiso. Las reglas pueden funcionar como
una estrategia para el compromiso fiscal, impo-
niendo limites fiscales al gobierno vy, por lo tanto,
restringiendo la discrecionalidad fiscal (Alesina 'y
Tabellini, 1990). También pueden permitir un pro-
ceso de consolidacion fiscal mas gradual, sila deu-
da es excesivay lareglaresulta creible. Es el caso,
por ejemplo, de Suecia, pais donde luego de una
crisis financiera a principios de los afos noventa,
y con el propdsito de apoyar la consolidacion fis-
cal, se adoptd una regla (1997) que tuvo éxito en
restringir el crecimiento de los gastos y disminuir
la deuda publica (Andersen, 2013). De esta for-
ma, las reglas pueden corregir los incentivos de
los responsables politicos al aumentar los costos
de los déficits excesivos por medio de sanciones
administrativas e imposiciones de obligatoriedad
en el cumplimiento de la deuda. Lo importante es
que el incumplimiento afecte la reputacion de las
autoridades, generando costos electorales.’®

Seializaciéon. En un contexto donde existen pro-
blemas de comunicacion y acceso a la informa-

cion, las reglas también pueden ser una estrategia
de sefalizacion para mejorar la transparencia y
revelar las preferencias y los planes fiscales del
gobierno a los mercados publicos y financieros
(Debrun y Kumar, 2007). Los gobiernos fiscal-
mente responsables pueden asimismo estar in-
teresados en revelar su solvencia crediticia a los
inversores a través de la aplicaciéon de reglas que
autoridades con menor disciplina y prudencia no
podrian implementar.

Mecanismos que exceden la disciplina fiscal

Proteccién de la inversiéon. Independientemente
de que las reglas establezcan limites sobre el gas-
to, con frecuencia es conveniente diferenciar en-
tre los diferentes capitulos de gasto publico, en
especial entre gasto de capital y gasto corriente,
para evitar cambios negativos en la composicidon
del gasto. Dos motivos fundamentales se encuen-
tran detras de esta distincion: primero, el ciclo
presupuestario de inversion no tiene por qué coin-
cidir con el ciclo econdmico; en segundo lugar, en
los periodos de ajuste la inversion suele ser el ele-
mento del gasto que sufre los mayores recortes,
ya gue es menos sensible politica y socialmente,
en comparaciéon con gran parte de los gastos co-
rrientes y las transferencias sociales (Ardanaz e
Izquierdo, 2017)."7 Es evidente que esto va en de-
trimento de la capacidad productiva del pais vy,
por lo tanto, del crecimiento potencial de la eco-
nomia. Pero, ademas, representa un problema
intergeneracional, pues la menor capacidad pro-
ductiva deberd ser absorbida por las generacio-
nes futuras. Estas razones sugieren la necesidad
de proteger la inversidon publica mediante limites

6 Las sanciones pueden no ser efectivas; el punto cla-
ve es que quien detenta el poder pague un costo si
pretende abusar del sistema mediante una politica
fiscal irresponsable.

7 Para evidencia acerca del desempefo de distintas
reglas sobre la inversidén publica durante periodos de
ajuste fiscal, véase Ardanaz et al. (2019).
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acotados al gasto corriente (como se verd mas
adelante) en una regién como América Latina y
el Caribe (ALC), donde la infraestructura fisica es
un factor limitante para el crecimiento de la pro-
ductividad. Sin embargo, también existen proble-
mas conceptuales, como el gasto (corriente) de
educacion, que puede considerarse como for-
macion en capital humano, en especial en la era
del conocimiento.

Otra alternativa que contempla esta distin-
cién es la denominada “regla de oro”, que permite
limites menos estrictos para la inversion, pero no
para los gastos corrientes. Por ejemplo, el déficit
solo estd permitido cuando se trata de financiar
gastos de capital, teniendo en cuenta su poten-
cial impacto sobre el crecimiento futuro y el ca-
racter plurianual del gasto en infraestructura. Sin
embargo, tampoco esta regla se halla exenta de
problemas e interrogantes: ademas de que no
existe acuerdo respecto de cudles se consideran
gastos de capital (si se trata solo de infraestruc-
tura o también alcanza la educacion y la salud), la
segmentacion de los objetivos por partidas siem-
pre torna complejos el disefio y el control de las
reglas, abriendo vias para la manipulaciéon conta-
ble de sus efectos.

Por ultimo, es necesario destacar que la in-
versiéon publica registra solamente el capital fisi-
co, cuando lo recomendable seria incluir también
al capital humano, ya que laregién tiene carencias
muy serias. En efecto, entre 2006 y 2015 el gas-
to de educacién publica en América Latina y el
Caribe (ALC) ha sido en promedio del 4,8% frente
al 5,1% para la Organizacién para la Cooperacion
y el Desarrollo Econémicos (OCDE) en términos
relativos similares, pero el ingreso per capita de
los paises desarrollados de ALC fue mas de cua-
tro veces superior en valores corrientes y mas de
2,5 veces mayor en paridad de poder de com-
pra, que el promedio de la regidon. Ademas, re-
sulta perentorio mejorar la efectividad del gasto
de educacion, dado los bajos niveles de eficiencia
registrados en ALC (Elacqua y Martinez, 2018). El
margen para mejorar esta diferencia en términos

de recursos probablemente requiera de un es-
fuerzo especial, incluyendo una excepcién a la
regla de gasto, con el propdsito de fortalecer la
inversion en capital humano (educacion) dentro
de la economia del conocimiento.

Estabilidad financiera y monetaria. La implemen-
tacion de una regla fiscal puede tener efectos
positivos sobre la politica monetaria y la estabili-
dad del mercado financiero. En efecto, cuando se
cuenta con una politica fiscal ordenada también
se beneficia su credibilidad, lo que deberia dismi-
nuir la incertidumbre de los mercados financieros
y las primas de riesgo pais, asi como la volatilidad
de estas ultimas. Esto suele generar un circulo vir-
tuoso, pues el gobierno obtiene acceso a créditos
internacionales menos costosos. Por otro lado, en
el mercado interno hay una menor presion sobre
las tasas de interés, ya que el gobierno tiene me-
nos necesidades de financiamiento y, por lo tanto,
goza de un margen de maniobra mayor en el mer-
cado de créditos. Esto evita que haya dominancia
fiscal y, por lo tanto, la politica monetaria tiene mas
control sobre la inflacién. El grafico 2.1 muestra las
diferencias entre el riesgo soberano, medido por
el Indicador de Bonos de Mercados Emergentes
(Emerging Markets Bonds Index [EMBI, por sus
siglas en inglés]),® y la inflacion,”® sugiriendo que
podria haber efectos positivos de la regla fiscal.

La trilogia de la institucionalidad
fiscal

Las reglas fiscales fortalecen su efectividad den-
tro de la formula de institucionalidad fiscal con la
inclusion de dos elementos clave: el Marco Fiscal
de Mediano y Largo Plazo (MFMLP) y el Consejo
Fiscal Independiente (CFIl). El primero fortale-
ce la consistencia temporal de la politica fiscal,

8 Se utilizdé el EMBI del final de cada afo para calcular
los promedios.

19 |Inflaciéon anual medida con el indice de Precios al
Consumidor (IPC).
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GRAFICO 2.1. EMBI e inflacién para paises de América Latina y el Caribe, con y sin regla fiscal, promedio 2000-18
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dando un marco plurianual a las autoridades, con
el objetivo de asegurar la sostenibilidad fiscal de
las politicas del gobierno. El segundo es un con-
sejo integrado por expertos en materia macro-
fiscal que, de forma independiente, monitorea
constantemente la aplicacion de la politica fiscal.
Este consejo cumple un papel de vigilancia de las
autoridades para evitar sesgos deficitarios y ga-
rantizar la integridad de la contabilidad fiscal. A
continuacion, se explican las generalidades de es-
tas dos instituciones fiscales (las que, junto con la
regla, conforman la denominada “trilogia fiscal”),
asi como su importancia en el marco del funcio-
namiento de las reglas fiscales.

Consistencia de mediano y largo plazo

La regla fiscal y el presupuesto se ven fortaleci-
dos con el uso de los Marcos Fiscales de Mediano
y Largo Plazo (MFMP),?° ya que los MFMP tradu-
cen los objetivos y las restricciones macrofiscales
en presupuestos agregados y programas deta-
llados de gasto que responden a prioridades es-
tratégicas. Un MFMP bien implementado implica
que el gasto publico se vea limitado por la dis-
ponibilidad de recursos, la asignaciéon del presu-
puesto responda a prioridades estratégicas y los

servicios publicos sean proporcionados de ma-
nera costo-eficiente (Banco Mundial, 2013). Mas
aun, los MFMP configuran una importante herra-
mienta para alcanzar los grandes objetivos de
la administracion del gasto publico,? por lo que
guardan una relacién de complementariedad con
las reglas fiscales, cuyas definiciones determinan
tanto los objetivos presupuestarios como las me-
tas fiscales. Ademads, la inconsistencia intertem-
poral de las autoridades en el poder puede no ser
detectada cuando los marcos fiscales no estan
bien confeccionados.

Los MFMP pueden dividirse en tres tipos,
dependiendo del nivel de detalle que alcancen
(véase el diagrama 2.1).22 En primer lugar estan

20 En esta seccion se utiliza la expresion “Marco Fiscal
de Mediano y Largo Plazo” como el término general
para englobar a los Marcos Macro Fiscales, los Marcos
Presupuestarios y los Marcos de Desempefo. Dentro de
los términos generales utilizados se encuentran los Mar-
cos de Gasto de Mediano Plazo (Banco Mundial, 2013) y
los Marcos de Mediano Plazo (Filc y Scartascini, 2007).
21 Especificamente, los grandes objetivos de la adminis-
tracién del gasto publico son la disciplina fiscal, la priori-
zacion y la eficiencia técnica (Campos y Pradhan, 1996).
22 Es importante mencionar que los términos utili-
zados para cada nivel de detalle podrian no coincidir
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los Marcos Macro Fiscales de Mediano Plazo
(MMMP); Izquierdo, Pessino y Vuletin (2018) men-
cionan que en este nivel el MFMP suele contener
analisis de sostenibilidad de deuda, proyecciones
de variables macroecondmicas y fiscales a media-
no plazo, asi como la estrategia macrofiscal de las
autoridades. Estas proyecciones son clave para
determinar los objetivos de la deuda, el déficit y
el gasto de mediano plazo. Las proyecciones que
alimentan los MMMP pueden ser elaboradas por el
mismo ministerio de Hacienda, o utilizar pronds-
ticos macroecondémicos independientes de insti-
tuciones con probada credibilidad técnica. Tales
prondsticos deben estar sujetos al escrutinio de
un ente fiscalizador, como una oficina de contralo-
ria autdnoma, un consejo fiscal (del que se hablara
mas adelante) u otro ente consultivo similar.

En el segundo nivel de detalle se encuen-
tran los Marcos Presupuestarios de Mediano
Plazo (MPMP), los cuales contienen tanto las
proyecciones macrofiscales de los MMMP como
las proyecciones de gasto para las unidades ad-
ministrativas. La implementacion de una politica
comprende programas y acciones que se lleva-
ran a cabo en un plazo mayor a un afo vy, por lo
tanto, tendran consecuencias sobre los costos
de anos futuros, y ahi es donde radica la impor-
tancia del MPMP (Vega, 2012). Este instrumento
permite mapear una trayectoria de gasto que sea
consistente con los objetivos de disciplina fiscal
dictados por mecanismos tales como las reglas
fiscales o por los objetivos de la administracion
de turno. De esta forma, no solo se incrementan
las chances de dar cumplimiento a los objetivos
fiscales, sino que las agencias de gasto?® pueden
definir sus planes de gasto en funcion de las pro-
yecciones de mediano plazo.

Por ultimo, en el nivel mas detallado se en-
cuentran los Marcos de Gasto de Mediano Plazo
(MGMP), donde se incluyen elementos presu-
puestarios en materia de programas y resultados
esperados. Este tipo de marco fiscal requie-
re de una gran capacidad de la agencia guber-
namental encargada de presupuestar y, por lo

tanto, debe contar con herramientas bien desa-
rrolladas, incluidos el Presupuesto Plurianual
(PP) y las metodologias de presupuestacion ex-
cepcionales, como la Presupuestacién Base Cero
(PBC).>* Ademas, es usual que los MGMP se en-
foquen en los resultados de los programas que
se financian, razén por la cual cuentan con indi-
cadores para evaluar el desempefo del gasto y
alinear los incentivos. Por ultimo, parece impor-
tante incluir dentro de la asignacién del gasto
algunas buenas practicas, como el uso de medi-
ciones de impacto de las politicas que se estan
financiando, el andlisis costo beneficio (ACB) y
las practicas de Presupuestaciéon por Resultados
(PpR) mediante modelos causales bien especifi-
cados, entre otras.?®

En términos generales, dentro de los obje-
tivos que persiguen los MFMP se encuentran la
disciplina fiscal, la estabilidad macrofiscal, la
asignacion estratégica de recursos y la gestion
operativa eficiente. Un MFMP correctamente im-
plementado genera credibilidad por parte de los
agentes econdmicos, lo que se traduce en una
mayor predictibilidad de las cuentas publicas y
contribuye a la estabilidad macrofiscal, dentro de
los limites determinados por la regla. En especial,
se trata de limitar las asimetrias de informacion
entre el Poder Ejecutivo y el Congreso, por una
parte, y entre las autoridades y los votantes, por

exactamente con los recogidos por otros autores. Sin
embargo, tampoco existe consenso en la literatura para
la denominacién de los marcos fiscales, de manera que
los términos aqui presentados (basados en Filc y Scar-
tascini, 2007, y Banco Mundial, 2013) pueden tomarse
como una propuesta para homogenizar los conceptos
basicos en esta materia.

25 Por agencias de gasto se hace referencia a unidades
gubernamentales que trabajan con objetivos comunes;
por ejemplo, ministerios, departamentos, institutos
y otros.

24 Se recomienda consultar a Duran et al. (2018) para
conocer la experiencia de México en la implementacién
de dicha metodologia y las lecciones aprendidas.

25 Para un analisis sobre la manera de mejorar el gasto
publico, véase Izquierdo, Pessino y Vuletin (2018).
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DIAGRAMA 2.1. Clasificacion de Marcos Fiscales de Mediano Plazo segun el nivel de detalle informativo

MPMP

MGMP

+ Variables macro y macrofiscales clave
MMMP
* Ingresos agregados

+ Gasto a nivel de agencia
+ Gasto por funcién

* Ingresos mas desagregados

+ Gasto por programa

* Resultados esperados (Presupuesto
por Resultados, ACB, etc.)

Fuente: Basado en Filc y Scartascini (2007).

la otra. En otras palabras, en el supuesto de un es-
cenario sin MFMP, la informacién disponible para
la toma de decisiones de los agentes econdmicos
se vuelve escasa, generando un mayor nivel de in-
certidumbre. Por lo tanto, la complementariedad
es el factor que asegura la estabilidad macrofiscal
existente entre la regla fiscal y el MFMP.

Los objetivos de asignacion estratégica de
recursos y eficiencia técnica van de la mano con
ofrecer mads y mejores bienes publicos. En este
sentido, los MFMP presentan algunos beneficios
importantes, los que de acuerdo con el Banco
Mundial (2013) son: i) introducen realismo pre-
supuestario; ii) dirigen el gasto hacia metas y
estrategias sectoriales de mediano plazo; iii) em-
poderan las agencias de gasto, iv) destinan a
los presupuestos asignaciones para varios afos
(Presupuesto Plurianual); v) relacionan los presu-
puestos con los resultados, y vi) generan mayor
transparencia fiscal y rendicidon de cuentas.

Implementaciéon. Cabe destacar que laimplemen-
tacion de este instrumento (MFMP) cuenta conde-
safios que las autoridades deben identificar para
abordarlos de manera correcta. Efectivamente,
en la medida en que instrumentar este tipo de he-
rramientas reviste cierta complejidad, se requiere
tomar en consideracion algunos aspectos clave,
como la necesidad de determinar el tamafio de
cada presupuesto, asegurar que los planes secto-
riales utilicen supuestos comunes, permitiendo la

comparacion de sus costos, y lograr compensa-
ciones equilibradas entre los diferentes sectores
e instituciones (Vega, 2012).

Frente a esta situacidn, surge el interrogan-
te de cual sera el nivel de gobierno al que se
dara cobertura. Para un pais que comienza a
aplicar este instrumento la pregunta no es tri-
vial, ya que podria existir un trade-off entre su
capacidad operativa y el nivel de gobierno que
desee abarcar. De acuerdo con el Banco Mundial
(2013), una cobertura amplia de gobierno es mas
efectiva, ya que un MFMP con cobertura acotada
al gobierno central, por ejemplo, alcanzaria solo
las transferencias para el resto del sector publico,
dejando fuera del control a las demas partidas
de gasto, que pueden ser importantes, en tan-
to que si fuera a nivel de todo el sector publico
deberia incluir el destino (tipo de gasto) de esas
transferencias en el organismo que la recibié. No
obstante, si la autoridad encargada de la presu-
puestacion no tiene capacidad para controlar
tantas lineas de gasto, brindando cobertura a un
nivel de gobierno amplio, podria redundar en un
esfuerzo infructuoso. Por todo ello, parece mas
recomendable ir ampliando el nivel de cobertura
de manera gradual.

Siguiendo el analisis de cobertura, suele
cuestionarse la inclusion del gasto discrecional,
gue se encuentra dentro de los margenes de con-
trol de las autoridades presupuestarias. Sin em-
bargo, y de acuerdo con el Banco Mundial (2013),
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en principio se deberian cubrir todos los progra-
mas de gasto, puesto que la practica de distinguir
entre gasto discrecional y no-discrecional quita
fuerza al impacto del MFMP en los resultados fis-
cales; en otras palabras, puede afirmarse que en-
tre mayor sea la cantidad de gasto excluida del
escrutinio del marco fiscal, menor serd la ganan-
cia de eficiencia en el proceso presupuestario.

Otra de las preguntas que no resultan trivia-
les tiene que ver con cudl es el periodo de tiempo
gue debe abarcar el MFMP y con cudanta frecuen-
cia debe ser revisado. De acuerdo con la eviden-
cia, por lo general estos marcos abarcan entre
tres y cuatro afos, periodo en el que es usual que
el primer aflo coincida con el presupuesto anual,
el segundo funcione con un presupuesto deter-
minado (presupuestacion plurianual), y el tercer
y cuarto afo sean indicativos de lo que se esta-
ria gastando si las politicas gubernamentales y
las proyecciones macrofiscales se mantuvieran
invariantes. De manera que es frecuente que el
contenido de los MFMP, desde el tercer afio en
adelante, sea revisado en funcién de los cam-
bios del entorno macroecondmico o la inclusién
y/o eliminacion de programas por la adopcidn de
politicas publicas, al tiempo que el contenido del
segundo ano se utiliza como base para el presu-
puesto del afio siguiente.

Requerimientos. Para los paises que recién estan
adoptando un MFMP, existen algunos determi-
nantes que se deben ser tomados en considera-
cion. En particular, el Banco Mundial (2013) sefala
cuatro elementos clave para promover una adop-
ciéon exitosa de este tipo de marcos: i) compro-
miso con un nuevo enfoque de presupuestacion,
ii) adaptabilidad organizacional y técnica, iii) po-
liticas macrofiscales e instituciones apropiadas,
y iv) buenos sistemas presupuestarios y refor-
mas apropiadas de gestion financiera publica.
Asimismo, se podria agregar el problema de la
iniciativa parlamentaria sobre el gasto, incluida la
obligatoriedad de compensacion mediante nue-
VOS recursos o la reduccion de otras partidas.

El compromiso con un nuevo enfoque de
presupuestacion tiene que contar con apoyo
politico concreto?® para evitar que los gobier-
nos aprovechen su posicién y adopten compor-

tamientos oportunistas con el fin de beneficiar a
su base electoral (constituency). Tiene que haber
una buena disposicion para aceptar que existen
prioridades sectoriales y que los presupuestos
no deben ser vistos como pisos para incremen-
tar el gasto, sino mas bien como techos para,
eventualmente, recortarlos.

La adaptabilidad organizacional y técni-
ca hace referencia a que la implementacion de
un MFMP tiene gue venir acompafiada de la ca-
pacidad de la autoridad encargada de la presu-
puestacion, asi como de las agencias ejecutoras
del gasto del nuevo esquema presupuestario.
Ademas, se debe asegurar que el personal cuen-
te con el conocimiento técnico necesario para
elaborar este marco fiscal, en particular los de-
safios que involucran la modelacion macrofiscal,
los prondsticos de ingresos y el analisis de costos.

La introduccién de un MFMP tiene que po-
der apoyarse en politicas macrofiscales e insti-
tuciones apropiadas que guien y monitoreen las
acciones tomadas dentro del propio marco. En
efecto, su adopcion puede resultar dificil en con-
textos de grandes desbalances e inestabilidad, en
los que los hacedores de politica toman decisio-
nes que se basan mas en las necesidades de corto
plazo que en los problemas estructurales de largo
plazo. De acuerdo con el Banco Mundial (2013),
el MFMP puede ser visto como un mecanismo
para realizar una consolidacién fiscal unicamen-
te cuando existen sistemas de presupuestacion
que apoyen dicha consolidacion. Cuando no es

26 Este apoyo debe manifestarse de la misma forma en
que deben ser construidas las reglas y las instituciones
que las respaldan, esto es, garantizando (en el caso de
las reglas e instituciones, mediante el disefio) que el go-
bierno que transgreda las reglas pague costos politicos
significativos. La mera declaracién de apoyo politico
tiene efectos practicamente nulos.
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GRAFICO 2.2. Deuda y déficit del sector publico no financiero como porcentaje del PIB, promedio para paises de
América Latina y el Caribe, 2015-17
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asi, su éxito puede verse disminuido. Por estas
razones, se debe contar con buenos sistemas
presupuestarios y reformas apropiadas de ges-
tiéon financiera publica, puesto que la visidén de
mediano plazo y la coordinacidn entre las agen-
cias ejecutoras del gasto son esenciales para el
éxito del MFMP. Por Uultimo, vale la pena adver-
tir que muchos de los cambios que se requieren
en las lineas de gasto pueden no ser llevados a
cabo por la incapacidad de implementacion
de las instituciones. En ese sentido, metodolo-
gias como Presupuestacion Base Cero (PBC) y
Presupuestacion por Resultados (PpR) pueden
convertirse en buenas herramientas para dar res-
puesta a tales necesidades de los gobiernos.

Los MFMP y los resultados fiscales

Los paises de América Latina y el Caribe han ex-
perimentado una oleada de adopciéon de MFMP.
De acuerdo con el Banco Mundial (2013), 11 pai-
ses de ALC han implementado un MFMP, mien-
tras que Kaufmann, Sanginés y Garcia Moreno
(2015) identifican un numero de 21 paises en los
que se reporta algun tipo de MFMP. Sin embargo,

Izquierdo, Pessino y Vuletin (2018) mencionan que
solamente 10 paises tienen el MFMP publicado y
que su nivel de desarrollo es muy heterogéneo:
mientras que algunos tienen un marco de pocas
paginas, y solo con proyecciones macrofiscales,
otros disponen de extensos reportes que analizan
los riesgos fiscales y la sostenibilidad de la deuda.
Los datos para ALC sugieren que los paises que
cuentan con una regla fiscal y un MFMP tienen en
promedio un mejor balance fiscal (déficits meno-
res en un 74% en aquellas economias con regla
fiscal) y una deuda menor (85% menor que los
paises que no tienen reglas) que el promedio del
resto de los paises de la regién (grafico 2.2).%7
Como ya se menciond, el objetivo principal
de los MFMP es extender el horizonte de plani-
ficacion hacendaria mas alla del corto plazo, por
lo que desde ese angulo funcionan como anclas
para que los gobiernos se comprometan con las
metas fiscales, apoyando asi los objetivos presu-
puestarios. Todo esto estad fuertemente vinculado

27 Sin embargo, para establecer una relacién de cau-
salidad, se requiere la realizacion de mas estudios en
la regién.
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con las reglas fiscales, que, precisamente, estan
llamadas a establecer los objetivos presupues-
tarios y las metas fiscales. En efecto, los paises
que han adoptado un MFMP han mejorado su po-
sicion fiscal en un promedio de mas de 2 puntos
porcentuales del PIB y las etapas mas avanzadas
de dichos marcos (por ejemplo, los marcos de
gasto con metas a nivel de programas) han sido
asociadas con una menor volatilidad del gasto
publico social (Vlaicu et al., 2014).

Mientras que las bondades de un MFMP bien
elaborado aumentan las chances de cumplimiento
de la regla fiscal, facilitando el control directo del
gasto, la regla proporciona restricciones que de-
finen hasta qué limites se puede mover el presu-
puesto. Ademas, estos marcos permiten mejorar
la priorizacidn del gasto y fomentar un buen des-
empefo del gobierno. Es otras palabras, a partir
de las restricciones determinadas por las reglas
fiscales, los encargados de politica deben realizar
una revision del gasto a través de sectores, pro-
gramas y proyectos para establecer la mejor for-
ma de direccionarlo, por ejemplo, alcanzando las
metas de desarrollo de mediano plazo al mismo
tiempo que se cumple con la restriccion que im-
pone la regla. Por todo ello, se los considera una
herramienta adecuada para la politica publica.

En conclusion, un MFMP bien disefiado per-
mite elaborar presupuestos anuales creibles, pro-
veer proyecciones macrofiscales de mediano plazo
mas precisas y entender el origen y la dimensién
de los riesgos fiscales. Por lo demads, también emi-
te alertas tempranas sobre la sostenibilidad de las
politicas en curso, permitiendo implementar co-
rrectivos (Banco Mundial, 2013). Estas cualidades
no son menores, puesto que un MFMP fortalece,
como se dijo, la credibilidad y predictibilidad de la
politica fiscal, disminuyendo asi la incertidumbre
de los agentes econdmicos. Esto coadyuva a mi-
tigar las dos grandes dificultades que presentan
los presupuestos plurianuales (PP): i) como estan
basados en previsiones de ingresos, con el tiem-
po suelen tener errores crecientes de estimacion, y
ii) en la medida en que disponen la autorizacion de

un tope para gastar, se constituyen en un piso para
los reclamos de los grupos de interés, incluidos los
relativos a los gastos tributarios, en las rendiciones
de cuentas anuales (Martirene, 2007). Vale la pena
recordar que un presupuesto anual es basicamen-
te una estimacion de ingreso acompanada de una
autorizacion maxima de gasto. Ahora bien, consi-
derando la volatilidad de la region (sobre todo por
la dependencia de los commodities) y la incerti-
dumbre financiera y comercial global, tal vez seria
mas efectivo reducir el plazo de los presupuestos
plurianuales a tres anos (mdviles),?® por ejemplo, y
contar con un MFMP con proyecciones robustas a
cuatro afnos.

Control y monitoreo: el Consejo Fiscal
Independiente

Los beneficios de combinar una regla fiscal con el
MFMP se refuerzan con la inclusidon de un control
y monitoreo imparcial por medio de un Consejo
Fiscal Independiente (CFI).?° En efecto, Beetsma
et al. (2018) han hallado que los CFI mejoran el
cumplimiento de las reglas de balance y de gas-
to, al tiempo que mejoran la precisiéon de las
proyecciones macroecondémicas.

Los objetivos de esta institucidon son poten-
ciar el compromiso con las finanzas publicas sos-
tenibles y prevenir sobre los posibles riesgos. Es
decir que su rol es velar por el cumplimiento de
la regla fiscal, razén por la cual un elemento cla-
ve es gue se encuentre integrado por técnicos

28 Es importante que sean tres afos moviles, esto es,
que los tres afios futuros estén continuamente actua-
lizados por la ejecucidn presupuestaria y las leyes que
se aprueben.

29 El CFl también se puede complementar con un
Consejo de Productividad. Se trata de una institucion
independiente encargada de acompafar y vigilar el
proceso de priorizacién del gasto, en funcién de las
prioridades de desarrollo del pais y la evidencia empiri-
ca. Este consejo debe estar conformado por investiga-
dores con experiencia y capacidad técnica probada en
politicas publicas.
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independientes con los conocimientos y capaci-

dades necesarios. Ademas de lo anterior, Beetsma
et al. (2018) senalan que los CFl también pueden
desempefar otras funciones: i) revisar las estima-
ciones de los parametros basicos para el progra-
ma financiero y las variables macroecondémicas y
fiscales, ii) interactuar con los involucrados cla-
ve en el proceso presupuestal y el MFMP que lo
acompana, iii) elevar los costos de reputacion de
las decisiones financieramente irresponsables, y
iv) monitorear el cumplimiento y evaluacion de la
regla fiscal, lo cual probablemente constituya su
funcion cardinal.

La efectividad de estos consejos dependera
de factores fundamentales como la autonomia y
el alcance de sus mandatos, la difusion del anali-
sis y la reputacion técnica de sus integrantes. La
evidencia muestra que la revisidon de proyeccio-
nes macroecondomicas reduce los sesgos de es-
timacion, lo que pone de manifiesto que los CFI
complementan pero no sustituyen a las demas
instituciones presupuestarias (Gonzalez, 2016).
Asimismo, es recomendable que la independencia
de los consejos fiscales se encuentre asegurada
por medio de garantias legales y operacionales, lo
que permitird un desempefo efectivo a través de
los ciclos politicos, mitigando la influencia del go-
bierno y los grupos de interés (Debrun et al., 2013).

En el fondo, el CFl tiene el espiritu de un oér-
gano supervisor de la ejecucion de la politica fis-
cal, como si se tratase de una superintendencia
regulatoria, aunque en la practica su funcién se
encuentra limitada a la parte técnica por un pro-
blema de economia politica: los congresos son re-
nuentes a ceder poder en materia tributaria y de
gasto publico, en funcion de los intereses de sus
electores. En otras palabras, los consejos fiscales
pueden monitorear y asesorar en pro de la sos-
tenibilidad y transparencia fiscal, pero estan im-
pedidos de hacer politica fiscal. Mas aun, si bien
estdn abocados a monitorear el cumplimiento de
la regla y garantizar su integridad contable, de-
ben abstenerse completamente de hacer juicios
de mérito sobre las partidas presupuestarias.

A continuacién, se resefan las experiencias de
Chile, Colombia, Paraguay, Peru y México con
esta institucion.

Chile instituyd el Consejo Fiscal Asesor en
el afo 2014, varios afos después de adoptar la
regla de balance estructural, evidenciando un cla-
ro compromiso con la busqueda de transparencia
fiscal, lo que se tradujo en la creacién de organis-
mos consultivos incluidos en las buenas practicas
internacionales que aconsejan sobre la existencia
de estas instancias formales entre el sector publi-
co y el Estado. Con el paso del tiempo, este con-
sejo fiscal ha mejorado, habiendo sido aprobada
recientemente la solicitud de creacion de un nue-
vo consejo, el Consejo Fiscal Auténomo (CFA).3°
Este sustituye al Consejo Fiscal Auténomo crea-
do en 2013, el cual, sin embargo, ha demostrado
su compromiso y cumplimiento de las funciones
establecidas en el decreto, convirtiéndose en una
referencia para otros paises.

En 2012, Colombia cred el Comité Consultivo
para la Regla Fiscal, disponiendo que su objetivo
principal fuera la evaluacion del cumplimiento de
la regla fiscal. Este consejo regularmente publica
metodologias, estimaciones y detalles técnicos
que son consistentes con las metas, los limites y
las caracteristicas establecidas en la ley. Desde
2013 ha emitido actas periddicamente, pronun-
cidndose sobre el cumplimiento de la regla.

El Consejo Fiscal Asesor de Paraguay fue in-
troducido durante el afio 2016, y su objetivo con-
siste en colaborar con el estudio, el andlisis y la
emision de recomendaciones en materia de deu-
da publica y resultado fiscal. A diferencia de los
casos de Chile y Colombia, no existe evidencia de
que realice informes sobre el seguimiento de la

30 El Consejo Fiscal Auténomo fue creado y su consti-
tucion publicada oficialmente el 16 de febrero del 2019
reemplazando al Consejo Fiscal Asesor que habia sido
creado mediante el Decreto NUm. 545 del 30 de abril de
2013 del Ministerio de Hacienda. Este consejo ha sido
creado como un organismo auténomo, de caracter téc-
nico y consultivo, y se encuentra dotado de personali-
dad juridica y patrimonio propio.
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deuda vy los resultados fiscales, si bien se ha pro-
nunciado a través de recomendaciones para las
autoridades econdémicas.

Una cuarta experiencia internacional anali-
zada es el caso de Peru, pais que en 2015 cred
un Consejo Fiscal con el objetivo principal de
contribuir al analisis técnico independiente de
la politica macrofiscal, fortaleciendo asimismo
la transparencia e institucionalidad en el mane-
jo de las finanzas publicas. El consejo dispone de
informacidn proporcionada por el Ministerio de
Economia y Finanzas, permitiéndosele disponer
de los datos que considere relevantes para rea-
lizar sus informes. En contraste con el caso de
Paraguay, el CFl de Peru cuenta con un sitio web;
en dicha pagina, a partir de 2016 se han venido
publicando las actas que emite en cada sesién a
proposito de los objetivos establecidos, dando
asi cumplimiento a su funcion.

El cuadro 2.2 sintetiza las principales funcio-
nes y la fecha de creacién de consejos fiscales a
nivel mundial.

Finalmente se encuentra el caso de México,
el cual en 1998 y a diferencia de los anteriores pai-
ses, establecio una Unidad de Estudios de Finanzas
Publicas de la Cdmara de Diputados que cuenta con

una serie de objetivos, incluido el analisis de la situa-
cion econdmica, las finanzas publicas y la deuda, y
tiene un compromiso explicito con la emisién de in-
formes. En la pagina web de esta unidad de estudios
pueden encontrarse diversos documentos (desde
1999 en adelante) que proporcionan informacion
publica relacionada con la economia del pais.

A modo de corolario, vale la pena sefa-
lar que es importante que en América Latina se
refuercen estas dos instituciones (el MFMP y el
CFIl) con miras a mejorar el cumplimiento de las
reglas fiscales y fortalecer la estabilidad hacen-
daria en un mayor horizonte temporal. Se debe
brindar mayor contenido a los MFMP: proyectar
a plazos mas largos; incluir el analisis de riesgos
fiscales y acompanar obligatoriamente al presu-
puesto. En este sentido, la creacion del Consejo
Fiscal, en su doble funcidn de vigilancia y aseso-
ramiento, no solo mejorard el cumplimiento de
la regla, sino que también contribuird a elaborar
presupuestos y MFMP mas robustos y creibles.

Conclusiones y recomendaciones

Las reglas fiscales resilientes han dado resultados
positivos en términos de deuda, déficit, ahorro

DIAGRAMA 2.2. La trilogia institucional de la disciplina fiscal

REGLAS FISCALES:
Imponen restricciones a la politica fiscal a través de limites
numéricos para los agregados presupuestarios.

MARCO FISCAL DE MEDIANO PLAZO (MFMP):
Presenta los objetivos y restricciones macrofiscales en
presupuestos agregados y programas detallados de
gasto que responden a prioridades estratégicas.

CONSEJO FISCAL INDEPENDIENTE:
Monitorea el cumplimiento de la regla fiscal y revisa
la consistencia de los parametros del presupuesto
y del MFMP con los objetivos macrofiscales.

Fuente: Elaboracion propia.
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CUADRO 2.2. Nombre, inicio de actividad y funciones de los consejos fiscales, por pais

Funciones
Analisis de Apoyo a la
Iniciode  sostenibilidad Previsiones Seguimiento del legislatura en
actividad fiscalalargo macroeconémicas cumplimiento de el analisis de
Pais Nombre (afo) plazo y fiscales las reglas fiscales presupuesto
Australia Parliamentary 2012 ° °
Budget Office
Austria Fiscal Advisory Council 1970 ° [ °
Bahamas Consejo de la 2018 ° ° °
Responsabilidad Fiscal
Bélgica Federal Planning Bureau 1989 ° °
Canada Parliamentary 2008 ° m] °
Budget Office
Dinamarca Danish Economic Council 1962 ° o °
Eslovaquia Council for 2011 ° °
Budget Responsibility
Espania Autoridad Independiente de 2014 ° u °
Responsabilidad Fiscal
Estados Unidos  Congressional 1974 ° m] °
Budget Office
Finlandia National Audit Office 2013 ° u °
of Finland
Francia High Council of 2013 u °
Public Finance
Irlanda Irish Fiscal 2011 ] °
Advisory Council
Italia Parliamentary 2014 ° [ ° °
Budget Office
Paises Bajos Netherlands Bureau for 1945 ° ° °
Economic Policy Analysis
Portugal Portuguese Public 2012 ° [ °
Finance Council
Reino Unido Office for 2010 ° ° °
Budget Responsibility
Suecia Swedish Fiscal 2007 ° u °
Policy Council
Chile Consejo Fiscal Asesor 2014 ° ° ° °
Colombia Comité Consultivo para la 2012 ° ° °
Regla Fiscal
Paraguay Consejo Fiscal Asesor 2016 ° ° ° °
Peru Consejo Fiscal 2015 ° ° °
México Unidad de Estudios de 1998 ° ° ° °

Finanzas Publicas

Fuente: Elaboracién propia con base en los distintos decretos y leyes de cada pais, y en Von Trapp et al. (2016).
o Evalua proyecciones, supuestos y metodologia; m Solo evalla proyecciones; o Evalta proyecciones, supuestos y metodologia, y prepara
escenarios alternativos.
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publico, riesgo pais (EMBI) e inflacion en América

Latina. Ellas per se tienen el potencial de mejorar
el desempefio fiscal. Sin embargo, para alcanzar
un verdadero compromiso politico-cultural con
la sostenibilidad de las finanzas publicas es reco-
mendable servirse de la trilogia institucional de
la disciplina fiscal, complementando la regla con
la supervision técnica de un CFl y un MFEMP ela-
borado con proyecciones sistematicas y claras,
que responda a la asignacién de recursos segun
las prioridades estratégicas de la politica fiscal.
Asimismo, es importante que las reglas fiscales
cuenten con la debida flexibilidad para enfrentar
escenarios adversos, razon por la cual se necesita
incluir una normativa clara que rija la excepciona-
lidad, en especial en los casos de recesion eco-
némica o situaciones accidentales (por ejemplo,
los desastres naturales), asi como los mecanismos
de correcciéon necesarios, determinando las me-
tas y los periodos de ajuste para los agregados
de la regla.

En relacion a los paises con gran riqueza de
recursos naturales, sean renovables (hidroelectri-
cidad u obralogistica como el Canal de Panama) o
no renovables (petréleo, mineria), es necesario
conveniente incluir un componente que refleje los
cambios de los precios en el ciclo, asociado a la
creacion de un fondo de estabilizacidén con nor-
mas de gestion transparentes. Ademads, también

es posible que los disefios de reglas fiscales cuen-
ten con un ajuste del ciclo econémico.

Por otra parte, en el caso de paises con bajos
niveles de inversion publica o tendencia a redu-
cir tal inversion (ajuste) en periodos de bajo cre-
cimiento o recesion, parece particularmente Util
establecer restricciones al crecimiento del gas-
to corriente, dejando fuera el gasto de capital, a
partir de pardmetros estructurales de la econo-
mia o que se encuentren ligados a la sostenibili-
dad fiscal, como el promedio de crecimiento del
PIB y/o el nivel de endeudamiento. No menos im-
portante es tomar en consideracion los mecanis-
mos de gestion de la regla fiscal. Asi, se requiere
de una adecuada fiscalizacidon por parte de en-
tes independientes —como el CFl— para evitar la
“contabilidad creativa” y asegurar la aplicaciéon
precisa de la regla mediante la correccién de las
estimaciones de los pardmetros con los que se
construyen los presupuestos que determinan sus
agregados, complementados por un marco ma-
crofiscal detallado de mediano plazo que se ac-
tualiza con cada presupuesto anual. Finalmente,
para implementar eficazmente una regla fiscal y
sus instrumentos complementarios, uno de los
aspectos mas relevantes consiste en contar con
el apoyo politico de la autoridad correspondiente
y un consenso generalizado sobre la importancia
de mantener la disciplina fiscal.
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